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NOTA SOBRE LAS ACCIONES Y RESUMEN
RELATIVOS A LA EMISION DE HASTA UN MAXIMO DE
2.099.856.484 ACCIONES ORDINARIAS DE INTERNATIONAL
CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. DE 0,5 EUROS DE
VALOR NOMINAL EN RELACION CON LA FUSION POR
ABSORCION DE BA HOLCO, S.A. E IBERIA LINEAS AEREAS DE
ESPANA, S.A. POR PARTE DE INTERNATIONAL
CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. PREVIA A LA
PRIMERA ADMISION A COTIZACION

El presente documento ha sido aprobado por la Comision Nacional del
Mercado de Valores el 10 de enero de 2011

Segtin lo dispuesto en el Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre y en la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda EHA 3537/2005, de 10 de noviembre, el presente Documento de Registro ha sido
elaborado de conformidad con el modelo incluido en el Anexo III del Reglamento (EC) 809/2004 de 29
de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/EC del Parlamento y del Consejo de
Europa. La Nota sobre las Acciones y el Resumen se complementan con el Documento de Registro de
INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S. A. aprobado e inscrito en los registros
oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 26 de octubre de 2010 (el
“Documento de Registro”). Todos los términos en mayuscula de la Nota sobre las Acciones y el
Resumen, salvo disposicion en contrario, tendran el mismo significado que el establecido en el
Documento de Registro.



La publicacion o distribucion de los presentes documentos en jurisdicciones distintas de Espafia y el Reino Unido
puede estar restringida por ley y por lo tanto las personas en posesion de este documento y/o los documentos que le
acompaiian deben informarse y cumplir dichas restricciones. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir
una violacion de la normativa sobre valores de dicha jurisdiccion.

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Los valores no pueden ofrecerse o venderse en Estados Unidos de América, a menos que estén registrados bajo la US
Securities Act de 1933, con las modificaciones oportunas, o estén exentos de dicho registro. Las Acciones de IAG no
se registraran, y no estan obligadas a registrarse, ante la US Securities and Exchange Commission (la “SEC”) segin
la US Securities Act de 1933, con las modificaciones oportunas, dependiendo de la exencion de registro establecida
por la Norma 802 de la misma. Ni la SEC, ni ninguna otra comisiéon de valores estatal o federal o autoridad
reglamentaria de Estados Unidos de América, han aprobado o desaprobado las Acciones de IAG, o emitido una
opinién acerca de la adecuacion de este Documento. Cualquier manifestacion en contra es un delito penal en Estados
Unidos de América.

La Fusion afecta a los valores de una empresa no estadounidense. La Fusion estd sujeta a requisitos de informacion
diferentes a los de Estados Unidos de América. Los estados financieros incluidos en la Nota sobre las Acciones y/o
en el Resumen, se han preparado, en su caso, de acuerdo con las normas contables extranjeras que pueden no ser
comparables a los estados financieros de las empresas estadounidenses.

Puede ser dificil que usted haga valer sus derechos y cualquier reclamacion que pueda tener segun las leyes de
valores federales, debido a que IAG se encuentra constituida en un pais distinto de Estados Unidos de América, y
algunos o todos sus directivos y consejeros pueden ser residentes en un pais distinto a Estados Unidos de América.
Usted podria verse impedido para demandar a una empresa no estadounidense o a sus directivos o consejeros en un
tribunal no estadounidense por violaciones de las leyes de valores estadounidenses. Puede ser dificil obligar a una
empresa no estadounidense y sus filiales a someterse a si mismas al juicio de un tribunal de estadounidense.

NOTIFICACION A LOS RESIDENTES DE NEW HAMPSHIRE

NI EL HECHO DE QUE UNA DECLARACION DE REGISTRO O UNA SOLICITUD DE LICENCIA SE
HAYAN PRESENTADO SEGUN EL CAPITULO 421-B DE LOS NUEVOS ESTATUTOS REVISADOS DE
NEW HAMPSHIRE ANTE EL ESTADO DE NEW HAMPSHIRE, NI EL HECHO DE QUE UN VALOR SE
REGISTRE EFECTIVAMENTE O UNA PERSONA TENGA LICENCIA EN EL ESTADO DE NEW
HAMPSHIRE, CONSTITUYEN UNA CONCLUSION POR PARTE DEL SECRETARIO DEL ESTADO DE NEW
HAMPSHIRE RESPECTO A QUE CUALQUIER DOCUMENTO PRESENTADO DE CONFORMIDAD CON
RSA 421-B SEA VERDADERO, COMPLETO Y NO ENGANOSO. NINGUN HECHO DE ESTE TIPO NI EL
HECHO DE QUE UNA EXENCION O EXCEPCION ESTEN DISPONIBLES PARA UN VALOR O UNA
OPERACION SIGNIFICAN QUE EL SECRETARIO DEL ESTADO HAYA APROBADO DE NINGUN MODO
LOS MERITOS O CALIFICACIONES, O RECOMENDADO O DADO SU APROBACION A NINGUNA
PERSONA, VALOR U OPERACION. ES ILEGAL HACER O PROVOCAR QUE SE HAGA CUALQUIER TIPO
DE MANIFESTACION QUE SEA INCONSISTENTE CON LAS DISPOSICIONES DE ESTE PARRAFO A
NINGUN COMPRADOR O CLIENTE POTENCIAL.



RESUMEN

I. RESUMEN

El presente resumen tiene caracter meramente introductorio de la Nota sobre las Acciones y del
Documento de Registro, por lo que cualquier decision de invertir en Acciones de IAG deberia
basarse en un analisis del texto integro de la Nota sobre las Acciones y del Documento de
Registro (incluida la informacion que se incorpora por alusion) por el inversor. En el supuesto
de que se inicie una reclamacion judicial en relacion con la informacion recogida en este
documento y/o la Nota sobre las Acciones y/o en el Documento de Registro, el inversor
demandante podria resultar obligado, en virtud de la legislacion nacional de los Estados del
Espacio Econémico Europeo, a soportar los costes de traduccion de este documento, de la Nota
sobre las Acciones y/o del Documento de Registro antes de iniciar procedimientos legales. Los
responsables de este resumen, incluida su traduccidn, estaran sujetos a responsabilidad civil,
pero Unicamente en el caso de que el resumen sea engafioso, inexacto o contradictorio con las
demas partes de la Nota sobre las Acciones y/o del Documento de Registro.

1 Introduccion

El 12 de noviembre de 2009, los Consejos de British Airways Plc (“British Airways”) e
Iberia Lineas Aéreas de Espana, S. A. (“Iberia”) aprobaron la suscripcion de un acuerdo
vinculante de intenciones (Memorandum of Understanding) que fijo las bases para la
fusion entre British Airways e Iberia con el fin de crear un nuevo grupo aéreo europeo de
referencia. Las dos sociedades firmaron posteriormente un contrato de fusion con fecha 8
de abril de 2010.

2 Resumen de los términos de 1a Fusion

La integracion de los negocios de British Airways e Iberia se ejecutara mediante la
introduccion de la sociedad espafiola International Consolidated Airlines Group, S. A.
(“IAG”) como la nueva sociedad holding de British Airways e Iberia

Como resultado de la Fusion, y de acuerdo con la Ecuacion de Canje, a través de un
proceso que tendra dos etapas (el Scheme de British Airways y la Fusion de IAG): (i) los
Accionistas Ordinarios de British Airways (distintos de Iberia) recibirdn 1 Accion de BA
Holdco, S. A. (“BA Holdco”) por cada Accion Ordinaria de British Airways y, a
continuacion, recibiran 1 Accion de IAG por cada Accion de BA Holdco previamente
recibida; y (ii) los Accionistas de Iberia (distintos de BA Holdco) recibiran 1,0205
Acciones de IAG por cada Accién de Iberia.

La autocartera de Iberia y las participaciones cruzadas reciprocas entre British Airways e
Iberia quedaran excluidas del canje de acciones mencionado anteriormente. Como parte



de la Fusion, la autocartera de Iberia se amortizard y las participaciones cruzadas se
mantendran o se reconstituiran entre las respectivas sociedades operadoras.

Con base en esta Ecuacion de Canje, tras la Fusion (y teniendo en cuenta las operaciones
anteriormente descritas en relacion con la autocartera de Iberia y las participaciones
cruzadas) los Accionistas Ordinarios de British Airways inmediatamente antes de
ejecutarse la Fusion (distintos de Iberia) seran titulares del 56% de IAG y los Accionistas
de Iberia inmediatamente antes de ejecutarse la Fusion (distintos de British Airways)
seran titulares del 44% de IAG.

La Fusion es una operacion que se compone de diversas transacciones que se ejecutaran a
lo largo de varios dias. Estas operaciones incluyen la Segregacion de Iberia, el Scheme de
British Airways, la Fusion de IAG, las Operaciones en Relacion con las Participaciones
Cruzadas y las Operaciones de la Estructura de Nacionalidad. El calendario para los
principales eventos es el siguiente:

26 de octubre de 2010 Registro del Documento de Registro por la CNMV y
aprobacion del Circular en relacion con el Scheme
por la Financial Services Authority (FSA).

27 de octubre de 2010 Convocatoria de la Junta General de Iberia.
29 de noviembre de 2010 9.30 a.m. (hora de Londres): Junta por Orden Judicial
de British Airways.

9.45 a.m. (hora de Londres): Junta General de British
Airways.

10.00 a.m. (hora de Londres): Junta Separada de
British Airways.

12.00 p.m.: Junta General de Iberia (en segunda
convocatoria).

Todos los acuerdos se aprobaron en la junta por los
respectivos accionistas de British Airways e Iberia.

1 de diciembre de 2010 Inicio del Periodo de Oposicion de Acreedores
Respecto de la Fusion de IAG y del Periodo de
Oposicion de Acreedores respecto de la Segregacion
de Iberia.

2 de enero de 2011 Finalizacion del Periodo de Oposicion de Acreedores
Respecto de la Fusion de IAG y del Periodo de
Oposicion de Acreedores respecto de la Segregacion
de Iberia. Transcurrido el plazo de un mes a contar
desde la fecha del ltimo anuncio de fusion, ninguno
de los acreedores de las tres sociedades participantes
en la Fusion de IAG se ha opuesto a la Fusion de
IAG.



10 de enero de 2011

18 de enero de 2011

19 de enero de 2011

20 de enero de 2011

21 de enero de 2011

Aprobacion de la Nota de Valores por la CNMV.

Audiencia de la UKLA (UK Listing Authority
organismo regulador de los mercados de valores en el
Reino Unido) en relacion con la Admision a
Cotizacion de las Acciones de IAG.

Audiencia de la LSE, London Stock Exchange (Bolsa
de Londres) en relacion con la Admision a
Cotizacion de las Acciones de IAG.

Confirmacion escrita por la UKLA respecto de la
aprobacion de la solicitud de Admision a Cotizacion
de las Acciones de IAG.

Confirmacion escrita por la LSE respecto de Ia
aprobacion de la solicitud de Admision a Cotizacion
de las Acciones de IAG.

Audiencia del Alto Tribunal de Inglaterra y Gales. Es
la vista judicial en la que se buscara la ratificacion
(sancion) del Scheme de British Airways por parte
del Tribunal. Todos los titulares de Acciones del
Scheme de British Airways tendran derecho a ser
escuchados y apoyar u oponerse a la emision por
parte del Alto Tribunal de Inglaterra y Gales de una
Orden que ratifique el Scheme y confirme la
reduccion de capital de British Airways.

Inscripcion de la escritura de Segregacion de Iberia y
de la escritura de Fusion ante el Registro Mercantil
de Madrid. Fecha de Efecto de la Segregacion.

Ultimo dia de cotizaciéon de las Acciones de British
Airways y de las Acciones de Iberia.

Desde la apertura del mercado, se suspendera la
cotizacion de las Acciones de British Airways (7.30
a.m. hora de Londres) y la cotizacidon de las Acciones
de Iberia (8.30 a.m. hora de Madrid).

Fecha de Efectos del Scheme. El Scheme de British
Airways se hace efectivo como resultado de la
presentacion ante el Registro de Sociedades de
Inglaterra y Gales de la orden del Alto Tribunal de
Inglaterra y Gales por la que se autoriza el Scheme de
British Airways.

Una vez el Scheme de British Airways entre en vigor,
formalizacion ante notario publico espafiol de la
Escritura de Ampliacion de Capital Social de BA



Holdco como resultado del Scheme de British
Airways. Emision por parte de BA Holdco de
Acciones de BA Holdco al Custodio. Presentacion a
inscripcion de la referida Escritura de Ampliacion de
Capital Social ante el Registro Mercantil de Madrid.

Formalizacion y presentacion de la Escritura de
Fusion ante el Registro Mercantil de Madrid e
inscripcion de dicha escritura por el Registro
Mercantil de Madrid.

Fecha de Efectos de la Fusion.

En la Fecha de Efectos de la Fusion emision por IAG
de Acciones de IAG de acuerdo con la Ecuacion de
Canje. Comienzo de las operaciones de canje de
acciones en relacion con la asignacion de las
respectivas Acciones de IAG.

24 de enero de 2011 Exclusion de la cotizacion de las Acciones de British
Airways (8.00 a.m. hora de Londres) e Iberia (9.00
a.m. hora de Madrid).

Fecha prevista de admision a Cotizacion simultanea
de las Acciones de IAG en la Bolsa de Londres (8.00
a.m. hora de Londres) y en las Bolsas de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia (9.00 a.m. hora de
Madrid).

26 de enero de 2011 Implementacién de las Estructuras de Nacionalidad

Todas las referencias a horas en el Documento de Registro se refieren a la hora de
Madrid, a menos que se indique lo contrario. Las fechas incluidas en esta seccién en
relacion con la implementacion de la Fusion y la Admision a Cotizacion de las Acciones
de IAG son tentativas en la medida en la que dichas fechas dependen de determinados
factores y autorizaciones.

Antecedentes y motivos de la Fusion

British Airways e Iberia disfrutan de una solida relacion desde hace afnos. Ademas de ser
importantes accionistas mutuos, British Airways e Iberia pertenecen a la alianza
oneworld y han explotado conjuntamente con éxito las rutas entre London Heathrow y
Madrid Barajas desde 2005. Asimismo, British Airways, Iberia y American Airlines han
suscrito recientemente una alianza de participacion en ingresos, por un periodo
indefinido, en relacion con los vuelos entre varios destinos europeos (Union Europea,
Noruega y Suiza) y de América del Norte (Estados Unidos de América, Canada y
México).



Los Consejeros de IAG consideran que la Fusion tiene su fundamento en esta relacion y
que existen razones de peso, tanto estratégicas como econémicas, que la justifican. La
Fusion integra las posiciones de liderazgo que cada una de las compaiias ocupa en el
Reino Unido y Espafia, manteniéndose las marcas y actuales operaciones de cada
compaiiia.

Los principales beneficios de la Fusion son, entre otros:

e  Beneficios para los clientes
Aumento de los beneficios para los clientes, incluida la consolidacion de la alianza
oneworld con una red integrada mas extensa para pasajeros y carga y una mayor
capacidad para invertir en nuevos servicios y productos para sus clientes.

e Potencial de las sinergias
Los Consejeros de IAG han fijado unos objetivos estimados de sinergias anuales de
aproximadamente 400 millones de euros (antes de impuestos) a partir de la
finalizacion del quinto afio posterior a la ejecucion de la Fusion, con un coste
maximo de efectivo de 269 millones de euros a lo largo del periodo de cinco afios.

e  Mejora de la posicion estratégica en el sector de la aviacion global

Mejor posicion estratégica dentro del sector aéreo global, con una red geografica
complementaria y potencial para el futuro crecimiento de capacidad y frecuencia.

e Consolidacion

Potencial para beneficiarse de una ulterior consolidacion del sector, incluso fuera de
Europa, cuando el vigente marco regulatorio lo permita

e  Flujo de ingresos diversificado

Alto nivel de efectivo, colocando al Grupo IAG en una posicion que le permita hacer
frente a posibles alteraciones y fluctuaciones ciclicas que afecten a la industria aérea.

Buena posicion en términos de cuota de mercado de trafico tanto dentro de Europa
como entre Europa y los principales centros mundiales.

e  Gobierno corporativo y gestion

Equipo directivo con un historial acreditado de obtencion de eficiencia de costes y de
iniciativas de cambios empresariales. Una estructura que conserva la base operativa
y contable de cada compaiia, asi como la marca individual de cada una, con IAG
fijando la direccion y la estrategia del negocio combinado.



Detalles adicionales sobre la implementacion de la Fusion

La Fusion se compone de diversas operaciones que esta previsto llevar a cabo a lo largo
de varios dias. Estas transacciones incluyen la Segregacion de Iberia, el Scheme de British
Airways, la Fusion de IAG, las Operaciones en relacion con las Participaciones Cruzadas
y las Operaciones de Estructuras de Nacionalidad.

La Segregacion de Iberia implicara la transmision por parte de Iberia por sucesion
universal de la totalidad de su patrimonio a Iberia Lineas Aéreas de Espafia, Sociedad
Anoénima Operadora (“Iberia Opco”) (con la excepcion de los derechos y obligaciones
de Iberia en virtud del Contrato de Fusion, que seran conservados por Iberia) a cambio de
la emision por parte de Iberia Opco de acciones de nueva emision a favor de Iberia.

En virtud de la operacion de Scheme de British Airways, BA Holdco, S. A., sociedad
espafiola inactiva constituida en diciembre de 2009, pasara a ser la sociedad holding del
Grupo British Airways. Un scheme of arrangement es un compromiso o acuerdo entre
una compaflia y sus accionistas o acreedores (o cualquier clase de ellos) bajo la
legislacion britanica y puede emplearse para llevar a cabo la reorganizacion financiera de
una compaiiia o su estructura societaria, incluyendo una fusion, o, como es el caso de esta
transaccion, la insercion de una nueva compatfiia holding. Si un scheme of arrangement
deviene efectivo, resultard vinculante para todos los accionistas, independientemente de
que hayan asistido o no o votado a favor o no del acuerdo correspondiente.

Una vez consumadas estas dos operaciones y a través de una fusion sometida a normativa
espafiola, BA Holdco e Iberia se fusionaran mediante su absorcion por parte de IAG. Para
mas informacion sobre la Segregacion de Iberia y sobre el Scheme de British Airways,
véanse los apartado 3.6.1 y 3.6.2 del Documento de Registro.

Con el fin de conservar los actuales derechos de trafico y permisos de vuelo de British
Airways y de Iberia, como parte de la Fusion se implementard una estructura de gobierno
(Estructuras de Nacionalidad) que asegurara que al menos el 50,1 % de los derechos de
voto en junta general de accionistas de British Airways esté en manos de nacionales
britanicos y que al menos el 50,1 % de los derechos de voto de Iberia Opco esté en manos
de nacionales espaiioles (si bien estas participaciones accionariales conllevaran derechos
econdémicos minimos). Para mas informacion sobre las Estructuras de Nacionalidad véase
el apartado 3.6.5 del Documento de Registro.

Como parte de la Fusion, British Airways e Iberia han acordado el mantenimiento o
reconstitucion de las participaciones cruzadas que tienen mutuamente, a cuyo efecto se
llevaran a cabo las correspondientes operaciones, que se explican mas adelante en el
apartado 3.6.4 del Documento de Registro.

Informacion sobre el Grupo IAG

Las Acciones de IAG cotizaran en la Official List y en el segmento premium (algunas
obligaciones especificas son exigidas debido a que las Acciones de IAG cotizaran en el
segmento premiun) y sus acciones estaran incluidas en el indice britanico FTSE UK
Index Series. En el apartado 7.6 del Documento de Registro se describen las principales
caracteristicas del segmento premium y algunas de las obligaciones a cargo de IAG al



cotizar sus acciones en el segmento premium. Las Acciones de IAG cotizaran en el
principal mercado de la Bolsa de Londres, asi como en las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia (las “Bolsas de Valores Espaiiolas™) a través del Mercado Continuo
Espafiol.

A continuacién se incluye informacion financiera del Grupo IAG basada en un balance y
cuenta de resultados pro forma que ha sido objeto de un informe de propdsito especial
(que incluyen tanto el Grupo Iberia como el Grupo British Airways, como si la
integracion fuera efectiva desde el 30 de junio de 2010) y en la cuenta de resultados
respecto del periodo semestral finalizado a 30 de junio de 2010 (la cual ha sido preparada
como la integracion fuera efectiva desde el 1 de enero de 2010):

A 30 de junio de
2010 (millones de
euros)

Importe neto de la cifra de negocios 6.581
EBITDARS 343
Beneficios/pérdidas de explotacion (297)
Resultado financiero neto (83)
Resultado del periodo (359)
Total Activo/Pasivo 19.083
Patrimonio Neto 4.042
Pasivos no corrientes 8.000
Pasivos corrientes 7.041
Endeudamiento financiero bruto 5.439
Beneficio por accion (céntimos) (19,4)

* EBITDART: Resultados de las operaciones excluyendo ingresos / gastos no recurrentes, antes de depreciaciones
y amortizaciones, y gastos por alquiler de flota.

En la siguiente tabla se reflejan algunos datos operativos clave sobre British Airways e
Iberia en relacion con las operaciones combinadas del negocio de transporte de pasajeros
y del negocio de transporte de carga en los ejercicios econdmicos cerrados a 31 de marzo
de 2010 (en el caso de British Airways) y 31 de diciembre de 2009 (en el caso de Iberia)y
los periodos de 6 meses (en el caso de British Airways) y nueve meses (en el caso de
Iberia) finalizados el 30 de septiembre de 2010:

British Airways Iberia
o,
% Variacion ST 20 VTG 5 Tnl:e(;:: Vari{:cién
() . . .7
20100091 10/09-09/08 gg‘g}ggﬂ% %‘:)’/%99//0190' 2009 V’:]r;f‘oc;"“ finalizados | 30/09/10-
el 30/09/10 30/09/09

TKOs' (millones) 21.278 (4,6) 10.670 (3,8) 7.278,1 (5,0) 5.571,7 0,8
TKTs? (millones) 15.588 2,9) 7.856 4,3) 5.486,6 (7,3) 4.399 7,3
Coeficiente de ocupacion total (%) 73,3 1,3 pts 73,6 (0,4)pts 75,4 (1,8 pts) 79,0 4,8 ptos
Ingresos por TKO (Céntimos de euro) 35,39 (7,3) 46,84 18,8 49,14 (17,5) 66,17 0,3

! Medida de capacidad, es el resultado de multiplicar el nimero de toneladas de capacidad ofrecida para el transporte

de Carga Util por la distancia en kilometros recorrida.

2 Medida de trafico, es el resultado de multiplicar el nimero de toneladas de Carga Util por la distancia en kilometros

recorrida.




British Airways Iberia
[
% Variaciéon PR EeRfunaiin % ll\lnlele:::: Varif:cién
2010/09 finalizado 30/09/09- 2009 | Variacién :
10/09-09/08 | 0010 e e finalizados | 30/09/10-
1 30/09/10 | 30/09/09
Plantilla media (PMEs") 37.595 9,4) 35.867 (7,3) 8.294 42) 20.119 3.,6)
Ingresos Totales por pasaje y carga 7530 a15) 4228 10.0 _ ) ~ ~
(£ millones) i i ) i
Ingresos totales por pasaje y carga
(€ millones)* 8.492 17,8) 4.999 143 3.576 21,7 2911 7,6
Tipo de cambio medio Libra
Esterlina/Euro 1,128 B 1,182 j } } } }
* Los tipos de cambio medios libra esterlina/euro correspondientes a cada periodo econdmico empleado para calcular las
cifras equivalentes en euros.
Los ingresos por pasaje de British Airways (calculados teniendo en cuenta el lugar donde
se realizo la venta) y de Iberia (calculados en base a las rutas que generan los ingresos)
desglosados por areas geograficas para el ejercicio fiscal finalizado el 31 de marzo de
2010 (en el caso de British Airways), el 31 de diciembre de 2009 (en el caso de Iberia),
y para el periodo de seis meses finalizado a 30 de septiembre de 2010 (en el caso de
British Airways y para el periodo de nueve meses finalizado a 30 de septiembre de 2010
(en el caso de Iberia) fue como sigue:
British Airways Iberia
0, 0,
(En millones d Varig)cién % VET o @ Varig)cién
onesde 1 2010/09 30/09/2010 | 30/09/09- | (En millones de euros) 2009 | Variacién | 30/09/2010
euros) 10/09- S T 30/09/10-
09/08 30/09/09
Doméstico 709 23,7 506 (6,5)
Reino . .
Unido/Europa 4,969 (12.5) 2.688 4,1 | Medio radio 890 (20,8) 674 (1,6)
Continente 1,662 (3.8) 1.104 16,9 Europa 785 (22,6) 587 (3.0)
americano
Asia Pacifico 590 (19.0) 319 (5,8) Africa y Oriente Medio 105 (4,5) 87 8,9
Africa y Oriente 651 (1.4) 474 243 | Largo radio 1538 (16,3) 1343 15.8
Medio
Ingresos totales 7,872 (10.9) 4,585 7,9 | Ingresos totales de 3.137 (19.4) 2.522 5,7
de pasaje* pasaje*

* Billetes efectivamente volados, excluidos los billetes vendidos no volados (caducados) junto a otras regularizaciones de
menor cuantia.

** Indica la variacion de los importes en libras esterlinas.

Informacion financiera seleccionada sobre British Airways

Las principales actividades de British Airways consisten en la operaciéon de servicios
aéreos regulares tanto internacionales como domésticos para el transporte de pasaje y
carga. Ademas, British Airways presta servicios accesorios que incluyen programas de
fidelidad y servicios de mantenimiento de aviones.

Se incluye a continuacion informacion financiera historica seleccionada con respecto a
los ejercicios econdmicos cerrados a 31 de marzo de 2010, 2009 y 2008 y a los semestres
cerrados a 30 de septiembre de 2010 y 2009.

"'Numero de empleados ajustado por trabajadores a tiempo parcial, horas extra y contratistas.




Ejercicio Ejercicio Ejercicio BT SIEHIE
British Airways - g g g finalizado finalizado a %
R < 2010/09 2009/08 2008/07 % % Py
informacion . . . Ry s a 30/09/10 30/09/09 Variacién
. (millones de (millones de (millones de Variaciéon Variaciéon N .
financiera . . . (millones de (millones de 30/09/10 —
. libras libras libras 10/09-09/08 | 09/08- 08/07 R R
seleccionada . . . libras libras 30/09/09
esterlinas) esterlinas) esterlinas) . .
esterlinas) esterlinas)
Total ingresos de las
. 7.994 8.992 8.758 (11,1%) 2,7% 4.447 4.102 8,4%
operaciones (1)
EBITDARfp* 642 645 1.780 (0,5%) (63,8%) 727 317 129,3%
EBITDARf** 570 547 1.638 4,2% (66,6%) 682 282 141,8%
Resultado de las @31 (220) 878 (5.0%) N/S** 298 (111) N/S
operaciones
(Sza)l"" neto financiero (267) (163) ) (63,8%) N/S (127) (159) 20,1%
Resultado
consolidado del (425) (358) 726 (18,7%) N/S 116 (208) N/S
ejercicio
Flujo de efectivo de
las actividades de 33] 133 303 148,9% (56,1%) 483 32 1.409,4%
explotaciéon
Total Activo / Total
pasivo mas 10.677 10.488 11.292 1,8% (7,1%) 10916 10.444 4,5%
patrimonio neto
Patrimonio neto 2.113 1.846 3.262 14,5% (43,4%) 2.286 2.161 5,8%
Pasivos no corrientes 4.824 4.500 4.538 7,2% (0,8%) 4.936 4.652 6,1%
Pasivos corrientes 3.740 4.142 3.492 (9,7%) 18,6% 3.694 3.631 1,7%
Endeudamiento 2.288 2382 1.310 3,9% (81,8%) 2.047 2362 13,3%
financiero neto (3)
Endeudamiento 4.002 3.763 3.174 (6,4%) (18,6%) 3.904 3.869 (0,9%)
financiero bruto (4) ’ ’ ’ ? ’ ’ ’ ’
Endeudamiento
financiero bruto/total 37.5% 35,9% 28,1% (1,6 pts) (7.8 pts) 35,8% 37,0% 1.2 pts
pasivo mas
patrimonio neto
Endeudamiento
financiero bruto/
flujo de efectivo de las 12,1x 28,3x 10,5x 16,2x (17,8 x) 8,1x 120,9 x 112,8 x
actividades de
explotacion
Ganancias biisicas (38.5) (32.6) 62,1 (18.1%) N/ 93 (18.8) NS
por accion (peniques)

*EBITDARfp: Resultados de las operaciones excluyendo ingresos / gastos no recurrentes, antes de depreciaciones y
amortizaciones, y gastos por alquiler de flota y propiedades inmobiliarias, e incluyendo las participaciones en resultados
procedentes de sociedades consolidadas por puesta en equivalencia y resultados asociados a activos financieros disponibles
para la venta.

** EBITDARS: Resultados de las operaciones excluyendo ingresos / gastos no recurrentes, antes de depreciaciones y
amortizaciones, y gastos por alquiler de flota.

**%* N/S = no significativo.

(1) Importe neto de la cifra de negocios mas otros ingresos de explotacion recurrentes y no recurrentes.

(2) Ingresos financieros (intereses bancarios sobre depdsitos e inversiones liquidas a corto plazo) menos gastos financieros
(intereses cargados por préstamos, arrendamientos financieros y endeudamientos), mas gasto financiero neto relacionado
con pensiones, mas reconversion de cambios de divisas.

(3) El endeudamiento financiero bruto no incluye los derivados financieros. Ver desglose en apartado 16.1.1 del Documento
de Registro.




7 Informacion financiera seleccionada sobre Iberia
Las principales actividades de Iberia consisten en la operacion de servicios aéreos
regulares tanto internacionales como domésticos para el transporte de pasajeros y carga.
Iberia también presta servicios accesorios, entre los que cabe destacar los servicios de
mantenimiento de aviones y los servicios de handling.
A continuacion se muestra informacion financiera historica seleccionada correspondiente
a los ejercicios econdmicos cerrados a 31 de diciembre de 2009, 2008 y 2007 y a los
periodos de nueve meses cerrados a 30 de septiembre de 2010 y 2009.
Periodo de Periodo de
Ejercicio Ejercicio Ejercicio nueve meses | NUEVE MESES | o v, oo oo
Iberia 2009 2008 2007 % Variacion % Variacion finalizado a finalizado a 030 /09/10
(millones de | (millones (millones de 09-08 08-07 30/09/10 30/09/09
) ) 30/09/09
euros) euros) euros) (millones de (millones de
euros) euros)
Total ingresos de las 4.458 5.515 5.535 (19,2%) (0,4%) 3.631 3.337 8,8%
operaciones (1)
EBITDARS (2) 61 500 932 (87,8%) (46,4%) 369 70 N/S
Resultado de las operaciones (475) 5 413 N/S* (98,8%) 27 (330) N/S
Saldo neto financiero (3) 24 85 66 (71,8%) 28,8% (6) 26 N/S
Resultado consolidado del @73) 3 328 N/S (90,2%) 53 (182) N/S
ejercicio (4)
Flujo de efectivo de las o
actividades de explotacion (280) 38 381 N/S (90,0%) 97 (338) N/S
Total Activo 5.046 5.634 6.017 (10,4%) (6,4%) 6.001 5321 12,8%
Patrimonio neto 1.551 1.564 2.006 (0,8%) (22,0%) 2.034 1.583 28,5%
Pasivos no corrientes 1.732 1.765 1.896 (1,9%) (6,9%) 1.934 1.818 6,4%
Pasivos corrientes 1.763 2.305 2.115 (23,5%) 9.0% 2.032 1.920 5.8%
E:t‘leg‘sd)amle“t" financiero (1.417) (1.803) (2.500) (21,4%) (27,9%) (1.357) (1.521) (1,1%)
Endeudamiento financiero 502 469 467 7.0% 0,4% 611 513 19,1%
bruto (6)
Endeudamiento financiero
bruto / Pasivo total mas 9,9% 8,3% 7,8% 1,6 pts. 0,5 pts. 10,2% 9,6% 0,6 pts.
Patrimonio Neto
Endeudamiento financiero
bruto / Flujo efectivo de las (1,79%) 12,34x 1,23x N/S N/S 6,3x (1,5%) N/S
actividades de explotacion
(1:31‘;2?‘“0 bisico por accién (0,295) 0,034 0,346 N/S (90,2%) 0,058 (0,196) N/S

*N/S: No significativo. Variaciones interanuales que comparan valores con distinto signo, asi como variaciones superiores
al 1000%.

(1) Importe neto de la cifra de negocios mas otros ingresos de explotacion recurrentes y no recurrentes.

(2) EBITDART: Resultados de las operaciones excluyendo ingresos / gastos no recurrentes, antes de depreciaciones y
amortizaciones, y gastos por alquiler de flota.

(3) Ingresos financieros — Gastos financieros (sin incluir diferencias de cambio ni participaciones en el resultado de
empresas asociadas, ni otros ingresos y gastos financieros).

(4) Resultado consolidado del ejercicio procedente de las actividades continuadas.

(5) Endeudamiento financiero menos las cantidades incluidas en los epigrafes caja y otros activos liquidos equivalentes e
inversiones a corto plazo (excepto derivados).

(6) Deudas con entidades de crédito més arrendamiento financiero.

Informacion sobre liquidacion y Admision a Cotizacion de las Acciones de
IAG

El 21 de enero de 2011, las Acciones de British Airways y de Iberia seran excluidas de
cotizacion de forma simultanea desde la apertura del mercado. Esta previsto que las
Acciones de IAG sean admitidas a cotizacion en la Official List y a negociacion en la
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Bolsa de Londres no mas tarde de las 8.00 a.m. (hora de Londres) del dia 24 de enero de
2011 y su admision a cotizacion en las Bolsas espafiolas tendré lugar a las 9.00 a.m. (hora
de Madrid) del dia 24 de enero de 2011.

Al tratarse de valores espafioles, las Acciones de IAG no podran liquidarse en el sistema
CREST. Por este motivo, IAG tiene previsto suscribir acuerdos de depositario que
permitan a los inversores liquidar Acciones de IAG en CREST en forma de depositary
interests de CREST (“CDIs”), que cotizaran en libras esterlinas. Los CDIs representaran
derechos a las Acciones de IAG. Los CDIs de IAG representaran derechos a Acciones de
IAG y cada CDI de TAG representara el derecho a una Accién de IAG. Para mas
informacion véase el apartado 7.8 del Documento de Registro.

Informacion de la Nota sobre las Acciones en relacion al gobierno
corporativo

IAG encabezaré el Grupo IAG, como matriz de las compafiias operativas British Airways
e Iberia. Las compafiias operativas seguiran responsabilizandose de su propia gestion
ordinaria tanto comercial como operativa y mantendran el control de sus respectivos
ingresos y gastos.

El consejo de administracion de IAG esta compuesto por catorce consejeros (8
independientes, 3 ejecutivos, 2 externos y 1 dominical), integrados por el Consejero
Delegado del Grupo IAG, Willie Walsh, (actualmente Consejero Delegado de British
Airways), los Consejeros Delegados de las filiales operadoras, British Airways e Iberia
Opco (Keith Williams y Rafael Sanchez-Lozano Turmo) y once consejeros no ejecutivos.

El Presidente del Grupo IAG es Antonio Vazquez Romero (actual Presidente de Iberia) y
el Vicepresidente del Grupo es Martin Broughton (actual Presidente de British Airways).

La gestion diaria del Grupo IAG estara a cargo del Equipo Directivo del Grupo IAG
(consejeros ejecutivos y altos directivos) encabezado por su Consejero Delegado, Willie
Walsh. El Equipo Directivo del Grupo IAG sera responsable de la estrategia y direccion
globales del negocio integrado, de la entrega de sinergias y de la coordinacion de
funciones centrales. En la eleccion de los miembros del Equipo Directivo del Grupo IAG
se ha atendido al principio de paridad entre ambas aerolineas.

Para mas informacion sobre la descripcion, condiciones e implementacion de la Fusion
asi como sobre el gobierno corporativo del Grupo IAG, véase el apartado 3 del
Documento de Registro.

Tras la ejecucion de la Fusion, los accionistas de British Airways e Iberia mencionados en
los apartados 22.6.1 y 22.6.2 del Documento de Registro, asumiendo que mantengan a
dicha fecha la participacion que tienen a 31 de diciembre de 2010, pasaran a ser los
accionistas significativos de IAG. De acuerdo con la Ecuacion de Canje (teniendo en
cuenta la amortizacion de la autocartera de Iberia y las Operaciones en relacion con las
Participaciones Cruzadas), los accionistas significativos de IAG serian los siguientes :
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10.1

Nombre de accionista Numero de acciones Porc-e I}taj ¢ fie
participacion
AXA Investments 55.878.960 3,01%
Black Rock Advisors 141.006.414 7,60%
Caja Qe Ahorros y Monte de Piedad de 223.590.038 12,06%
Madrid
Janus Capital Management LLC 82.433.679 4,44%
Lloyds Banking Group plc 69.213.837 3,73%
Standard Life plc 103.807.948 5,60%
Total accionistas principales 675.930.876 36,44%
Consejeros y altos directivos 997.920 0,05%
Acciones en autocartera 0 0%
Otros accionistas (capital flotante) 1.177.964.571 63,51%
Total Acciones de IAG 1.854.893.367 100,00%

Factores de Riesgo

Riesgos asociados a la Industria Aérea

10.1.1

La industria aérea es ciclica por naturaleza y vulnerable a las condiciones
economicas generales

La industria aérea es altamente sensible a las condiciones economicas generales.

La demanda de transporte aéreo depende de la situacion econdmica, de los
niveles de empleo, de la confianza por parte de consumidores y empresas y de
la disponibilidad de créditos al consumo y a las empresas. La industria aérea
tiende a resultar afectada en periodos de recesion econdémica, ya que los viajeros
suelen optar por reducir su transporte o reducir el precio que pagan por €l
Ademas, las situaciones de crisis econdmica también tienden a provocar una
caida en el transporte aéreo de mercancias como resultado de la reduccion en el
comercio internacional y de los intentos de las empresas por recortar sus
existencias y por efectuar sus envios a través de medios mas econdomicos.

La economia britanica tiene especial relevancia para British Airways y la
economia espafola tiene especial relevancia para Iberia.

La ultima crisis econdomica mundial tuvo un profundo impacto en la industria
aérea y las compafiias aéreas hicieron frente a un periodo de gran dificultad,
sobre todo en la segunda mitad de 2008 y durante el afio 2009.

El PIB mundial real (Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook,
Abril 2010) crecié un 3,0% en 2008 y descendio un 0,6% en 2009. Asimismo
los PKT (en vuelos regulares de las compaiiias de IATA (World Air Transport
Statistics, Edicion 54)) crecieron un 0,8% en 2008 y descendieron un 1,8% en
2009. Finalmente, el resultado neto, agregado de las compaiiias de [ATA,
incluyendo todas las actividades y después de intereses, impuestos y de
resultados ajenos a la explotacidn, arrojé una pérdida de 16.524 millones de
délares en 2008 y 11.350 millones de dolares en 2009.
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10.1.2

Como resultado de la crisis economica, se produce cierto estancamiento del
trafico internacional que habia estado creciendo en los tltimos afios.

Segtin IATA, el trafico aéreo en Clase Business/Primera se redujo en un 2,8%
en 2008 y en un 15,8% en 2009. El trafico aéreo en clase turista aument6 un
0,9% en 2008 y cay6 un 2,3% en 2009.

Los ingresos por pasaje de clase premium de British Airways crecieron un 9,7%
en el periodo de seis meses finalizado a 30 de septiembre de 2010 comparado
con el mismo periodo el afio anterior, cayeron un 12,1% en el ejercicio
economico 2009/10 en comparacion con el ejercicio 2008/09 y un 2,6% en el
ejercicio econdmico 2008/09 comparado con el ejercicio 2007/08. Los ingresos
por pasaje de clase no premium de British Airways crecieron un 8,3% en el
periodo de seis meses finalizado a 30 de septiembre de 2010 comparado con el
mismo periodo el afio anterior, cayeron un 7,2% en el ejercicio 2009/10
comparado con el ejercicio 2008/09 y se incrementaron un 5,4% en el ejercicio
2008/09 comparado con el 2007/08.

Los ingresos por pasaje de clase premium de Iberia crecieron un 7,76% en el
periodo de nueve meses finalizado a 30 de septiembre de 2010 comparado con
el mismo periodo el afio anterior, cayeron un 28,2% en el ejercicio 2009 frente
al 2008 y un 4,9% el ejercicio 2008 frente al 2007. Los ingresos por pasaje de
clase no premium de Iberia crecieron un 4,84% en el periodo de nueve meses
finalizado a 30 de septiembre de 2010 comparado con el mismo periodo el afio
anterior, se redujeron en un 16,9% en el ejercicio 2009 frente al ejercicio 2008 y
un 3,2% en el 2008 frente al 2007.

Pese a que el sector de las aerolineas ha atravesado algunos afios dificiles, las
previsiones de crecimiento a medio y largo plazo son positivas.

Segun la estimacion de IATA (Diciembre 2010), se prevé que los volimenes de
pasajeros aumenten un 8,9% en comparacion con 2009 y que los volimenes de
carga se incrementen un 18,5%._Ademas, los viajes en primera clase y business
parecen estar recuperandose de una bajada ciclica, lo que estd mejorando las
rentabilidades para las compaiiias aéreas.

En el periodo entre enero y octubre de 2010, los PKT del sector se han
incrementado aproximadamente un 8,5% en comparacion con el mismo periodo
de 2009. Las previsiones apuntan a que los ingresos del sector aumenten casi un
17,2% para el conjunto de 2010 y que crezcan un 5,9% en 2011, segun las
ultimas estimaciones de IATA (diciembre 2010).

Asimismo, IATA ha revisado al alza sus previsiones para el sector aéreo y
estima que las aerolineas registraran en 2010 beneficios por valor de 15.100

millones de ddlares (11.220 millones de euros).

La industria aérea es extremadamente competitiva y también se enfrenta a la
competencia de otras formas de transporte
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La industria aérea es altamente competitiva como consecuencia de la continua
entrada de operadores en el mercado, de la ampliacion de aerolineas ya
existentes, de las rutas, de las frecuencias de vuelos y de la consolidacion o la
formacion de alianzas entre aerolineas. La intensidad competitiva varia en las
distintas rutas, en funcién del niumero y naturaleza de los competidores que
operan en cada una de ellas, del marco regulatorio aplicable y de las barreras de
entrada impuestas en cada caso (tales como derechos de trafico, requisitos de
capital minimo y disponibilidad de slots).

Ademas, la aparicion a principios de la década de los noventa de compaiiias de
bajo coste también ha venido a cambiar de forma significativa el panorama
competitivo de la industria aérea, especialmente el mercado europeo. Una serie
de compaiiias regionales europeas se han consolidado con otras companias o
han cambiado sus modelos de negocio con el fin de adaptarse a estos cambios
del entorno competitivo. Esto ha ocasionado una presion a la baja sobre los
precios, con la consiguiente reduccion en los yields de pasajeros. En el caso de
los vuelos internacionales europeos de las compaiiias pertenecientes a la
Association of European Airlines (AEA), el yield medio registro descensos
interanuales del 0,6% en 2008 y del 15,8% en 2009. En el acumulado a
septiembre de 2010 este mismo pardmetro se increment6 un 1,5%

Algunas de las aerolineas que compiten con British Airways e Iberia tienen una
estructura de costes mas reducida que British Airways o Iberia y pueden ofrecer
vuelos a precios inferiores. El porcentaje de las rutas en que British Airways e
Iberia compiten con aerolineas que tienen costes de explotacion menores ha
crecido sustancialmente en la Gltima década y es probable que esta competencia
siga incrementandose.

En los primeros 9 meses de 2010, en las rutas entre Espafia y Europa que
representan el 23,3% de los ingresos por pasaje de Iberia, Ryanair se colocd en
primer lugar, con una cuota de mercado del 17,4%, seguido de Easyjet, con una
cuota de mercado del 10,6% y Air Berlin, con una cuota de mercado del 8,0%.
Iberia redujo ligeramente su cuota de mercado situandose en el 7,4%.

En el mercado doméstico espaiiol, Ryanair tiene una cuota de mercado del 9,1%
en el acumulado hasta septiembre de 2010, mientras que Air Berlin, con 4,6%
de cuota, se incrementd solo 0,2 puntos porcentuales. La participacion de Iberia
en este segmento, que representa el 20,1% de los ingresos de pasaje de Iberia
(por billetes efectivamente volados, excluidos los billetes vendidos no volados,
junto a otras regularizaciones), se situd en el 31,3%, aunque su filial Vueling,
incremento su cuota de mercado 0,8 puntos porcentuales, hasta el 15,2%.

British Airways e Iberia se enfrentan también a la competencia que representan
medios alternativos de transporte, como el ferroviario (en particular Eurostar en
el Reino Unido y Francia y los trenes de alta velocidad en Europa Continental,
por ejemplo la Alta Velocidad Espafiola (AVE)) y formas alternativas de
tecnologia de la comunicacion, como la video-conferencia. La presion
competitiva que ejercen formas alternativas de transporte y de tecnologia podria
aumentar y generar la pérdida de pasajeros de avion a favor del transporte
ferroviario y de otras formas de transporte o comunicacion.
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10.1.3

En Espafa, la primera linea ferroviaria de alta velocidad fue inaugurada en
1992, y desde entonces, une las ciudades de Madrid y Sevilla. En 2003
comenz6 a operar la linea Madrid-Zaragoza-Lleida, cuya infraestructura fue
extendida posteriormente a Barcelona (febrero de 2008). En diciembre de 2007
comenzaron a operar las lineas de alta velocidad Madrid-Malaga y Madrid-
Valladolid. El Plan Estratégico de Infraestructura y Transporte 2005-2020 del
Ministerio de Fomento prevé continuar con el desarrollo de otras lineas de alta
velocidad en Espafia, que supondran, en particular las de larga distancia, una
mayor competencia para Iberia. Los viajeros del AVE han pasado de 6,3
millones en 2002 a 16,3 millones en 2008. En la conexion entre Barcelona y
Madrid, Iberia ha ido ajustando su oferta desde abril de 2008, siendo la
disminucién acumulada de 2008 y 2009 del 37,4% en la oferta (AKO) y del
48,2% en PKTs. Los AKO y PKT de Iberia del sector doméstico registraron un
descenso del 26,3% y del 30,3% respectivamente en el acumulado de los
ejercicios 2008 y 2009. En el acumulado hasta septiembre de 2010 continu6 la
reduccion de capacidad en este segmento y los AKO se redujeron un 8,5%
mientras que los PKT lo hicieron en el 6,2%.

Por sus elevados costes fijos, la industria aérea es vulnerable a cambios
relativamente menores en el numero de pasajeros y/o en las tarifas pagadas

Si bien con el tiempo el reparto entre costes fijos y variables ha ido
evolucionando, en la industria aérea, debido a su naturaleza, un porcentaje
significativo de los gastos de explotacion de los operadores son costes fijos que
no varian proporcionalmente en funcion de sus coeficientes de ocupacion, de la
cantidad de pasajeros o mercancias transportados, del numero de vuelos
realizados o de los coeficientes de utilizacion de aviones. Estos costes incluyen
los costes del avion, los costes salariales (incluyendo los de trabajadores
especializados como los pilotos), los costes de trafico aéreo, impuestos,
derechos de aterrizaje y otros derechos de aviacion. Por ello, un cambio menor
en los ingresos unitarios del operador por pasajero kilometro causado por
cambios en el coeficiente de ocupacion o en el yield, puede tener un efecto
negativo en la rentabilidad de la aerolinea.

Por otra parte, los ingresos también pueden sufrir variaciones debido a ciertas
circunstancias como la presion en los yields por parte de los competidores, peso
relativo de las clases premium conflictos laborales y desastres naturales.
También en términos de costes, los precios del combustible o los costes
resultantes de las coberturas son volatiles y pueden afectar significativamente la
rentabilidad de la aerolinea.

Para ajustar su capacidad en funcion de la demanda, las compaifiias recurren,
entre otras cosas, a modificar las tasas de uso de la flota mediante la reduccion
de vuelos o la retirada de aviones del servicio.

Para mas informacion sobre los elevados costes fijos asociados a la industria

aérea y las estructuras de costes de las compaiiias, véanse los apartados 14y 15
del Documento de Registro.
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10.1.4  La industria aérea esta expuesta a la volatilidad en los precios del combustible
de aviacion

El precio del combustible de aviacion y del petroleo ha sido y se prevé que siga
siendo objeto de una gran volatilidad.

En los ejercicios finalizados a 31 de marzo de 2010, 31 de marzo de 2009 y 31
de marzo de 2008, los costes de combustible ascendieron a una cifra equivalente
al 28,8%, 32,2% y 26,1% de la cifra total de gastos de explotacion de British
Airways, respectivamente. En el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2009,
31 de diciembre de 2008 y 31 de diciembre de 2007, los costes de combustible
representaron el 24,3%, 30,1% y 21,9% de los gastos de explotacion recurrentes
de Iberia, respectivamente.

British Airways e Iberia no pueden predecir cual sera la evolucion de los
precios de combustible a corto o a largo plazo. Los precios del combustible de
aviacion, estan fuertemente ligados al precio del petroleo y estan influidos por
una serie de factores, tales como las fluctuaciones en el tipo de cambio
euro/dolar USA, acontecimientos politicos, guerra o amenaza de guerra y las
decisiones coordinadas de fijacion de precios por parte de los carteles
productores, como la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo.

En la siguiente tabla se resumen los precios minimos, maximos y medios del
combustible de aviacion (dolar USA por tonelada) en los ejercicios indicados,
de acuerdo al indice de referencia del queroseno CIF NWE (cost, insurance and
freight, Northwest Europe):

Minimo Maximo Medio
2007 541,50 956,75 711,62
2008 442,00 1.466,50 1.006,08
2009 390,75 698,00 567,04
2010
(Periodo de 9 meses finalizado 630,00 784,00 702,36
a 30 de septiembre de 2010)

El precio medio final (después de costes de distribucion) del combustible de
aviacion en dolares USA antes de coberturas pagado por British Airways e
Iberia, considerando toda sus redes de vuelos, en sus tres ultimos ejercicios
econdémicos finalizados fue el siguiente y el periodo intermedio finalizado a 30

de septiembre de 2010:
. Precio medio .. . Precio Medio ($ por
Iberia ($/Tm)(a) British Airways T™) (b)
Ejercicio 2007 747,91 Ejercicio 2007/08 811,71
Ejercicio 2008 1.112,82 Ejercicio 2008/09 940,12
Ejercicio 2009 619,20 Ejercicio 2009/10 626,31
Periodo de 9 meses . .
finalizado a 30 de 76247 Periedo de 6 meses finaliuado cl 717,25
septiembre de 2010 P

(a) Extraido de las bases de datos internas de Iberia
(b) Extraido de las cuentas de gestion internas de British Airways
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El resultado por la cobertura del combustible, incluido el coste de combustible
de British Airways, fue una pérdida de un millon de libras en el periodo de seis
meses finalizado a 30 de septiembre de 2010, de 306 millones de libras
(pérdida) en el ejercicio econdémico cerrado a 31 de marzo de 2010, 76 millones
de libras (beneficio) en el ejercicio econdémico cerrado a 31 de marzo de 2009 y
187 millones de libras (beneficio) en el ejercicio econémico cerrado a 31 de
marzo de 2008. Las coberturas de combustible son disefiadas para proteger a las
aerolineas de la volatilidad de los precios a largo plazo. El resultado neto de las
coberturas para los tres ultimos ejercicios economicos, es decir, los ejercicios
finalizados a 31 de marzo de 2010, 2009 y 2008 fue de una pérdida de 43
millones de libras. En los cinco afios transcurridos hasta el 31 de marzo de
2010, el resultado neto de las coberturas ha sido de 335 millones de libras de
beneficio.

El resultado por la cobertura del combustible, incluidos en la partida de coste de
combustible de Iberia fue de 401 millones de euros de pérdida para el ejercicio
finalizado a 31 de diciembre de 2009, 202 millones de euros de pérdida para el
ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2008, y 18 millones de euros de
beneficio para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2007. En el
acumulado de los 9 primeros meses de 2010 el resultado fue una pérdida de 1
millon de euros.

Las aerolineas también tienen la posibilidad, como consideren oportuno, de
compensar los aumentos en el precio del combustible mediante recargos en el
precio del billete. No existe limitacion legal alguna en relacion al importe de
dichos recargos.

Si el Grupo IAG queda expuesto a una alta volatilidad y/o a incrementos en los
precios del combustible de aviacion, no puede garantizarse que pueda
compensar tales incrementos y volatilidad mediante el traspaso de los costes,
total o parcialmente, a los consumidores (incluidos recargos de combustible) y/o
reducciones de costes y/o una politica de cobertura de combustible.

Los atentados terroristas y conflictos armados podrian tener un efecto adverso
y continuo sobre la industria aérea y sobre la demanda de transporte aéreo

En el pasado, atentados terroristas (como los atentados terroristas del 11 de
septiembre de 2001 y posteriores atentados en Oriente Medio, el Sudeste
Asiatico y Europa) y los conflictos armados en Afganistan, Irak y otros lugares
han tenido un efecto adverso sobre la industria aérea y sobre el negocio de
British Airways e Iberia y no se puede garantizar que en el futuro no se pueden
producir acontecimientos similares. Las consecuencias adversas de tales
acontecimientos y de la amenaza de que se produzcan podrian producir una
reduccion en la demanda de transporte aéreo, limitaciones a la disponibilidad de
cobertura de seguros, aumento en los costes asociados a la adopcion de medidas
de seguridad y restricciones de vuelos en zonas en guerra.

El ambiente de inseguridad podria continuar en el futuro y/o podria

intensificarse si estallaran nuevas guerras o se produjeran nuevos atentados
terroristas, especialmente si estan dirigidos contra aviones o destinos turisticos.
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10.1.7

La cobertura de seguro en caso de pérdida de un avion puede resultar
insuficiente. Ademas la contratacion de un seguro puede ser muy cara o muy
dificil de conseguir

En el supuesto de que British Airways o Iberia sufran, por cualquier motivo, la
pérdida de uno de sus aviones, no puede garantizarse que el importe de la
cobertura del seguro, en su caso, a disposicion de British Airways o de Iberia
sea suficiente para cubrir los dafios sufridos. British Airways o Iberia podrian
verse obligadas a soportar sustanciales costes en el caso de que (i) sus pdlizas de
seguro no cubrieran una reclamacion especifica; (ii) los importes asegurados por
tales polizas fueran insuficientes; o (iii) la compaiiia de seguros no pudiera
hacer frente a las cantidades aseguradas. Ademas, los dafios pueden no limitarse
a dafios indemnizables sino que podran conllevar el deterioro de la reputacion o
imagen de British Airways y/o Iberia.

Futuros atentados terroristas, actos de sabotaje u otros incidentes, especialmente
si estan dirigidos contra el transporte aéreo, podrian derivar en un
encarecimiento del aseguramiento de los riesgos asociados al transporte aéreo
y/0 hacer que determinados riesgos dejen de ser asegurables.

British Airways e Iberia aseguran su flota de aviones de acuerdo con las
practicas seguidas por otras aerolineas importantes que operan en el sector y con
arreglo a la normativa aplicable en lo que se refiere al pago de indemnizaciones.
British Airways e Iberia consideran que, segln tales criterios, la cobertura de
dicho seguro es suficientemente razonable para el desarrollo de sus actividades
comerciales.

Las epidemias, pandemias, inclemencias climdticas, catdstrofes naturales y
otros casos fortuitos pueden tener un efecto adverso sobre las operaciones y la
demanda de transporte aéreo

Las epidemias y pandemias (como la gripe aviar), catastrofes naturales,
inclemencias climaticas u otros casos fortuitos (ya sean a escala regional o
global) podrian tener un efecto adverso sobre la industria aérea y dar lugar a
sustanciales reducciones y/o cancelaciones de reservas y vuelos, no sélo a la
region afectada sino a una escala mas general, con la resultante reduccion de la
demanda global de servicios de British Airways e Iberia.

En los meses de abril y mayo de 2010 el espacio aéreo sobre algunas de las
principales rutas de transporte aéreo de British Airways e Iberia (incluidos todos
los aeropuertos britanicos desde los que opera British Airways) se cerrd
periodicamente por las autoridades aeroportuarias competentes a causa de la
erupcion del volcan islandés Eyjafjallajokull. British Airways sufrié por este
motivo una pérdida de ingresos de 108 millones de libras (1,4% de la cifra total
de ingresos de British Airways respecto al ejercicio cerrado a 31 de marzo de
2010). Las pérdidas de Iberia se estiman en una cantidad total aproximada de 20
millones de euros en ingresos de pasaje y carga, ingresos de handling en
aeropuertos y costes.
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Durante la epidemia de SARS de 2003 se produjo una fuerte caida del trafico
aéreo con salida y destino en Asia debido a la caida en la demanda y a la
cancelacion de vuelos. En el segundo trimestre de 2009, el brote del virus HIN1
(comtnmente conocido como “gripe A”) ha tenido un impacto negativo sobre el
sector aéreo debido a la cancelacion de vuelos y a la caida en la demanda,
principalmente en las rutas con salida y destino en México.

El Grupo IAG no puede predecir ni controlar si tales eventos se produciran o
cuando se produciran ni tampoco cual sera la reaccion de las autoridades aéreas
en tal caso.

Los incidentes de seguridad dentro del sector aéreo en su conjunto y la falta de
prevencion o respuesta por British Airways y/o Iberia ante un incidente grave
de seguridad podria tener un efecto adverso

Los accidentes o incidentes similares sufridos por otra aerolinea podrian
repercutir en la confianza general de los pasajeros y derivar en una reduccion en
la demanda de transporte aéreo, afectando adversamente a British Airways o
Iberia, en particular si el accidente o incidente se debe a un fallo de seguridad de
un avion del tipo utilizado por British Airways o Iberia en su flota. También los
accidentes o incidentes similares sufridos por un miembro de la alianza
oneworld o por un avion de otra aerolinea con la que British Airways o Iberia
tenga un acuerdo de codigo compartido podria asociarse por el publico a British
Airways o Iberia y ambas aerolineas podrian sufrir dafios en su reputacion (y las
consiguientes pérdidas), aun cuando ninguno de sus aviones se hubiera visto
afectado.

Asimismo, British Airways e Iberia (al igual que todas las aerolineas) podrian
estar expuestas a importantes pérdidas en el caso de que uno de sus aviones
sufra un accidente u otro incidente grave, lo cual podra conllevar no solo costes
asociados a la reparacion o sustitucion del avion dafiado o perdido y su
consiguiente pérdida de servicio temporal o permanente, sino también
demandas por parte de los pasajeros, propietarios de los aviones y terceros
afectados, asi como un posible dafio a su reputacion (y las consiguientes
pérdidas asociadas).

Las asignaciones de slot pueden afectar a la competitividad y la situacion
economica de las aerolineas

Los slots de aeropuerto son derechos asignados anualmente para cada
temporada a una entidad por una autoridad aeroportuaria o administrativa, en
virtud de los cuales el propietario del slof puede programar un aterrizaje o un
despegue durante un periodo determinado. Los slots en ciertos aeropuertos
pueden traspasarse. En general, en la Union Europea las aerolineas han de usar
un slot asignado durante un porcentaje minimo (80%) del tiempo del periodo
para el que se ha asignado el slot. Si British Airways o Iberia no utilizaran sus
respectivos slots, de forma temporal o a largo plazo, ya sea por motivos
comerciales o de otro tipo, podrian perder dichos s/ots. En el supuesto de que no
se asignara un nimero adecuado de slots a British Airways o a Iberia o si
British Airways o Iberia no pudieran obtener los slots de despegue o aterrizaje
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apropiados, British Airways o Iberia podrian verse obligadas a cambiar sus
calendarios de vuelos o a reducir su tasa de utilizacién de aviones.

Por lo que respecta a los paises no miembros de la UE, la IATA ha establecido
una serie de directrices en las que se exponen la mejor practica del sector
(basada en criterios tales como los relacionados con el medio ambiente o con el
uso adecuado de slots) y una politica de aplicacion a nivel mundial en relacion
con la coordinacion y la asignacion de slot, que, en general, tienen su reflejo en
la legislacion comunitaria aplicable en materia de sloz. Sin embargo, en aquellos
casos en los que existan leyes y reglamentos locales, los procedimientos de la
IATA careceran de efecto.

No puede garantizarse ademas que British Airways o Iberia puedan obtener
slots atractivos en el futuro y la capacidad de British Airways o de Iberia para
afiadir vuelos a sus actuales calendarios estard limitada en parte por la
disponibilidad de slots en los principales aeropuertos.

Ciertas aerolineas pueden encontrarse en situacion de concurso de acreedores
y/o beneficiarse de determinadas ayudas de Estado, lo que puede distorsionar
el panorama competitivo

Algunas de las aerolineas competidoras de British Airways e Iberia podran
beneficiarse de la proteccion que confiere la legislacion concursal que les
resulte de aplicacion, lo que les ayudaria a reducir sustancialmente su estructura
de costes y pasar a ser mas competitivas, tanto mientras se encuentren en
situacion de concurso como una vez que salgan de dicha situacion. Esto tiene
especial relevancia para las aerolineas estadounidenses que se benefician de la
proteccion que les confiere el Chapter 11 del Bankruptcy Code de los Estados
Unidos de América, habida cuenta de que la ruta transatlantica es uno de los
mercados mas importantes de British Airways. El Chapter 11 permite a las
empresas obtener proteccion temporal frente a los acreedores y les otorga la
capacidad para renegociar contratos, suspender las condiciones de los convenios
colectivos existentes (bajo ciertas condiciones) y reestructurar el negocio como
una empresa en funcionamiento. Por tanto, las empresas que se acojan al
Chapter 11 pueden disfrutar de ventajas competitivas frente a sus competidores,
principalmente debido a su capacidad para renegociar contratos, reducir costes y
reestructurar sus deudas. Existen numerosos ejemplos de aerolineas
estadounidenses que han solicitado acogerse a la proteccion de Chapter 11,
como Delta y United.

Ademas, determinadas aerolineas competidoras se benefician de ayudas y/o
subvenciones estatales, gracias a las cuales pueden aumentar su competitividad.

La industria aérea esta expuesta a cambios en leyes o reglamentos regionales,
nacionales o internacionales

British Airways e Iberia no solo estan sujetas a las leyes y reglamentos ingleses
y espaiioles, respectivamente, sino también a los de la UE y de otras naciones,
organizaciones internacionales y a convenios internacionales bilaterales y
multinacionales. Dicha normativa regula (entre otros) las infraestructuras y
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aspectos relativos a capacidad de slots y derechos de vuelo, requisitos
medioambientales y de seguridad, licencias, competencia, proteccion de los
consumidores e impuestos.

British Airways e Iberia no pueden prever todos los cambios que pueden
introducirse en el futuro en las leyes, reglamentos y convenios aplicables al
trafico aéreo tanto britanicos y espafoles como de la UE, de los Estados Unidos
de América o de Iberoamérica, ni tampoco el posible impacto de tales cambios,
si bien su capacidad para dar cumplimiento a la referida normativa es clave para
mantener sus resultados operativos y financieros.

De la aplicacion de leyes, reglamentos y convenios pueden derivarse costes para
British Airways e Iberia, bien directamente, en forma de imposicion de tasas o,
bien indirectamente, como costes derivados de su cumplimiento, que British
Airways e Iberia podrian no ser capaces de repercutir a los pasajeros.

Otros factores macroeconomicos, decisiones o cambios politicos a los que esta
expuesta la industria aérea

Asimismo, los impuestos, tasas u otros tributos a los que British Airways e
Iberia estan sujetos podrian resultar afectados por decisiones macroecondomicas
o cambios politicos. Esto es especialmente relevante en el actual clima
econdmico donde los gobiernos se estan centrando en reducir el déficit publico
mediante el aumento de impuestos.

La industria aérea es estacional y depende en gran medida de los ingresos que
se generen en los meses de verano, lo cual quiere decir que la industria aérea
es particularmente vulnerable frente a cualquier incidente que pueda acontecer
a lo largo de ese periodo

La industria aérea es altamente estacional, alcanzando la demanda sus niveles
mas altos durante los meses de verano: por ejemplo, las estadisticas de la
Asociacion de Aerolineas Europeas muestran que las aerolineas que la integran
transportaron aproximadamente 24,7 millones de pasajeros durante el mes de
julio de 2009, frente a los 18,3 millones transportados durante el mes de
diciembre de 2009. Los ingresos totales por pasaje de British Airways
correspondientes a los meses de julio, agosto y septiembre de 2009
representaban aproximadamente un 32% de los ingresos totales por pasaje
correspondientes al periodo de doce meses finalizado el 31 de diciembre de
2009. Los ingresos por pasaje de Iberia correspondientes a los meses de julio,
agosto y septiembre de 2009 representaban aproximadamente un 27% de los
ingresos totales por pasaje correspondientes al periodo de doce meses finalizado
el 31 de diciembre de 2009. Si se produjera un acontecimiento o situacion que
debilitara la demanda o afectara significativamente a las operaciones durante
aquel periodo (por ejemplo conflictos colectivos con los empleados, catastrofes
naturales o un acto terrorista), ello podria tener un impacto desproporcionado en
los resultados del ejercicio fiscal.
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La industria aérea esta expuesta a riesgos asociados a la limitacion de
emisiones de gases de efecto invernadero, a regimenes de comercio de derechos
de emision y a cambios en la normativa medioambiental

Como parte de los continuos esfuerzos por lograr una reduccion del 20% en las
emisiones de CO2 para el afio 2020, la Union Europea ha emitido la Directiva
2008/101/CE para los estados miembros, que requiere la inclusion del sector
aéreo en el ETS (Régimen de Comercio de Emisiones) de la UE para el mes de
febrero de 2010. Como resultado de lo anterior, desde el mes de enero de 2012
todas las compatfiias aéreas que vuelen con destino y salida en la Union Europea
tendran que asegurar el cumplimiento de los requisitos establecidos en la
Directiva 2003/87/EC en relacion con las emisiones de gases de efecto
invernadero. En estos momentos no pueden preverse con certeza los efectos que
la mencionada Directiva tendra en el futuro para British Airways e Iberia, pero
podria incrementar los costes soportados por British Airways e Iberia. Debido a
que este régimen tiene ambito europeo, British Airways e Iberia, al igual que
todas las aerolineas europeas, también podrian enfrentarse a desventajas
competitivas frente a transportistas aéreos no europeos que operen una menor
proporcion de rutas con destino o salida en un Estado miembro de la UE o entre
Estados miembro de la UE.

Si bien existe un alto grado de incertidumbre en cuanto a los futuros precios de
CO2, se estima que la adquisicion de estos derechos de emision en el mercado
del carbono costaran a Iberia alrededor de 24 millones de euros en 2012,
aumentando hasta los 102 millones de euros en 2020 y, en el caso de British
Airways, se estima que el coste inicial sea de 112 millones de libras anuales en
2012 y que experimenten un incremento sostenido hasta situarse en una cifra
estimada de 199 millones de libras anuales en el 2020.

La industria aérea depende y estd expuesta al desarrollo de infraestructuras
nacionales e internacionales

El Grupo IAG depende y puede resultar afectado por decisiones o cambios
importantes en la politica en materia de infraestructuras de gobiernos,
autoridades regulatorias u otras entidades, que normalmente estan fuera del
control del Grupo IAG. Por ejemplo, la decision de BAA Limited de no solicitar
permiso para una tercera pista en Heathrow, después de conocerse la politica del
nuevo gobierno britanico de no ampliar las pistas de los aeropuertos de Londres,
afectara a la futura estrategia comercial de British Airways y a su capacidad
para incrementar capacidad en el aeropuerto. Asimismo, cualquier decision que
se tome sobre las infraestructuras de la Alta Velocidad Espafiola-AVE- (la linea
de alta velocidad de Espafia) tendra un efecto sobre el negocio y las operaciones
de Iberia. Si no se produce una expansion de las pistas de aterrizaje de
Heathrow, ya que son comunes a todas las terminales, puede ser dificil para
British Airways expandir su capacidad en este aeropuerto debido al nivel de
congestion de dicho aeropuerto.
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El sector aéreo estd expuesto a la inestabilidad politica internacional

La industria aérea esta expuesta a la inestabilidad de gobiernos extranjeros en
una serie de paises y mercados. Por consiguiente, la situacion politica local,
regional e internacional, en particular en aquellos mercados que son relevantes
para la estrategia del Grupo IAG, podria afectar al negocio del Grupo IAG.

Las aerolineas estan expuestas a incrementos en las tasas aeroportuarias, de
transito y de aterrizaje, a cambios en las politicas sobre seguridad aérea y a
incrementos en los costes de seguridad del trdfico aéreo

Las tasas aeroportuarias, de transito y de aterrizaje y los gastos o iniciativas en
materia de seguridad representan un coste de explotacion significativo para
British Airways e Iberia y tienen un impacto sobre sus operaciones. Si bien
algunas tasas aeroportuarias y gastos en materia de seguridad son repercutidos a
los pasajeros mediante recargos, otros no lo son. En el pasado, ciertas medidas
de seguridad han resultado en incrementos importantes de tasas. En el Gltimo
gjercicio, la suma de las tasas aeroportuarias (tasas de aterrizaje, de
estacionamiento, pasarelas y otros servicios aeroportuarios) y de las tasas de
navegacion aérea (en ruta y de aproximacion) represent6d una cifra equivalente
al 7,4% de los gastos de explotacion de British Airways y el 8,7% de los gastos
de explotacion de Iberia.

No puede garantizarse que tales costes no vayan a incrementarse o que el Grupo
IAG no vaya a incurrir en nuevos costes adicionales en el Reino Unido, Espafia
o en otros lugares. Por ejemplo, la implantacion de las normas que limitan el
transporte de liquidos en el equipaje de mano de los pasajeros tuvo un
considerable impacto sobre las operaciones y costes de la industria aérea, al
igual que el sistema de informacion avanzada de pasajeros en los Estados
Unidos de América. Asimismo, si el Grupo [AG intentara efectivamente reducir
el impacto de estos costes repercutiéndolos en los pasajeros a través de tasas y
recargos incluidos en los precios de billetes, los ingresos por pasajeros podrian
verse negativamente afectados si la subida en los precios de los billetes causara
la caida de la demanda de transporte aéreo.

10.2 Riesgos relativos a British Airways e Iberia

10.2.1

Los darios a la reputacion o nombre de British Airways o Iberia podrian tener
un efecto adverso sobre sus respectivos negocios

British Airways e Iberia dependen de un reconocimiento de su marca para, entre
otros fines, captar clientes. Una de las Salvaguardas acordadas en el marco de la
Fusion es que se mantendran las marcas de “British Airways” e “Iberia”.
Cualquier dafio sufrido por British Airways o Iberia en su reputacion, imagen de
marca o nombre, a causa de uno o varios acontecimientos podria afectar
negativamente a la capacidad de British Airways o de Iberia para comercializar
sus servicios y captar y mantener clientes.
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British Airways e Ilberia tienen necesidades de financiacion significativas a
largo plazo (principalmente flota de aviones)

El sector aéreo requiere efectuar grandes inversiones, motivo por el cual British
Airways e Iberia han incurrido en importante endeudamiento y compromisos de
capital (basicamente relacionados con sus flotas aéreas) para financiar sus
operaciones en curso y para cubrir necesidades de inversion. Una parte
significativa del vigente endeudamiento estd garantizada mediante activos de
British Airways e Iberia.

A 31 de marzo de 2010 el endeudamiento de British Airways incluia leasings
financieros en curso y contratos de compra a plazos garantizados por aviones
por un total de 2.518 millones de libras y otros créditos garantizados sobre otro
inmovilizado material por un total de 967 millones de libras. El endeudamiento
garantizado total asciende a 3.485 millones de libras. En el caso de Iberia, la
parte garantizada mediante activos corresponde a los arrendamientos
financieros, que a 30 de junio de 2010 ascendian a 325 millones de euros.

British Airways e Iberia han podido, en parte, financiar sus operaciones y
necesidades de capital gracias a que sus principales activos, los aviones, han
constituido una garantia atractiva para prestamistas y otras instituciones
financieras.

No puede garantizarse que en el futuro los aviones sigan constituyendo una
atractiva garantia para prestamistas y entidades financieras, lo que a largo plazo
podria dificultar o, incluso imposibilitar, la obtencion por el Grupo IAG, British
Airways o Iberia de nuevas lineas de crédito u otros instrumentos. Dicho esto,
no hay ninguna sefial de que los aviones no continien siendo una garantia
atractiva sobre la que obtener fondos.

A 31 de marzo de 2010, British Airways tenia compromisos de pedidos firmes
en curso por un valor total de 4.253 millones de libras (4.780 millones de euros)
respecto a 54 aviones y no habia dispuesto (y por lo tanto no se reflejaba en su
balance) lineas comprometidas para compras de aviones por importe de 2.599
millones de dolares y una linea de crédito con fines generales de 750 millones
de dolares. Estas lineas estan disponibles para financiar todas las compras de
aviones de British Airways cuyo plazo de entrega previsto en el momento actual
es anterior al 31 de marzo de 2013.

Para Iberia y segln los precios de catalogo, el coste total de los compromisos de
pedidos firmes (16 aviones) en curso era aproximadamente de 875 millones de
euros a 30 de junio de 2010. Iberia opera la mayor parte de su flota en virtud de
contratos de arrendamiento operativo y por lo tanto éstos no estan incluidos en
el balance ni tampoco las cantidades pagadas en concepto de arrendamiento.
Iberia financia sus gastos de capital con los flujos de tesoreria de sus
operaciones, préstamos adicionales y operaciones de financiacion realizadas
fuera de balance (arrendamientos operativos).

Normalmente, los contratos entre aerolineas y fabricantes contienen un
compromiso de compraventa sobre varios aviones a lo largo de un periodo de
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tiempo que, en la mayoria de los casos, es de entre cuatro y seis afios, por lo que
es importante anticipar con antelacién suficiente, las necesidades de flota de la
compaifiia. En general, el tiempo transcurrido entre la formalizacion del contrato
de compra (momento en el que habitualmente se realizan anticipos por parte del
adquirente por un importe que suele rondar el 20% del precio de catalogo del
avion) y la recepcion del primer avion (momento en el que empieza a generar
ingresos para la compaiiia) ronda los dos afios.

Algunos de los actuales créditos de British Airways e Iberia tendran que
refinanciarse después de los 12 meses desde la fecha de registro del Documento
de Registro. Teniendo en cuenta la actual situacion econdémica, no puede
garantizarse que a largo plazo la refinanciaciéon no sea mas dificil, mas cara o
incluso que no pueda obtenerse.

Las restricciones de nacionalidad impuestas a la propiedad de Acciones de IAG
en sus estatutos, también podrian afectar a la capacidad del Grupo IAG para
financiar sus operaciones en el futuro, por ejemplo mediante emisiones de
capital que no puedan dirigirse a inversores extracomunitarios.

Lo declarado en este factor de riesgo no debe interpretarse en menoscabo de la
opinidn de los Consejeros de IAG de que el capital de explotacion a disposicion
del Grupo IAG después de la Fusion sera suficiente para sus requisitos actuales,
es decir, para al menos los primeros doce meses siguientes a la fecha de
publicacion de la presente Nota.

British Airways e Iberia se enfrentan a riesgos asociados a las operaciones de
consolidacion en la industria aérea

Desde hace unos afios la industria aérea ha venido siendo objeto de operaciones
de consolidacion, que es probable que contintien, y que se instrumentan a través
de adquisiciones, fusiones, alianzas u otras transacciones. La consolidacion
reporta sinergias y beneficios a los clientes aumentando la competencia de otros
transportistas. La consolidacion también conlleva economias de escala,
favoreciendo la integracion de redes complementarias. La consolidacion podria
incrementar la envergadura y recursos de los competidores de British Airways e
Iberia.

British Airways e Iberia se enfrentan a riesgos asociados a sus alianzas
estratégicas y acuerdos bilaterales de colaboracion

El mantenimiento y desarrollo de alianzas y otras relaciones estratégicas tiene
importancia fundamental para los negocios de British Airways e Iberia. British
Airways e Iberia pertenecen a la alianza oneworld, alianza de comercializacion
de marcas y servicios integrada por British Airways, Iberia y, entre otras,
American Airlines, Cathay Pacific y Qantas. La alianza oneworid es una alianza
de comercializacion de marcas y servicios disefiada para maximizar la oferta a
los clientes ofreciendo una mayor cobertura de red y otras ventajas. Gracias a la
alianza, los clientes tienen opciones adicionales en cuanto a rutas, escalas y
tipos de billete. Ademas, en virtud de la misma, los clientes disfrutan de un
mayor acceso a salas de espera y oportunidades de conseguir mas puntos en
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programas de pasajeros frecuentes. Estas ventajas hacen que las aerolineas
miembro de la alianza resulten mas atractivas para los clientes, con la
consiguiente oportunidad para los miembros de optimizar sus factores de carga,
trafico e ingresos. No puede garantizarse que la alianza oneworld no pierda
alglin miembro, ya sea como consecuencia de que una o mas aerolineas dejen
voluntariamente la alianza o de que su pertenencia sea objeto de suspension
debido, por ejemplo, a su disolucion en el marco de un procedimiento
concursal. Tampoco puede garantizarse que la alianza oneworld pueda captar a
los nuevos miembros que necesite para operar con ¢€xito en el futuro.
Asimismo, el éxito de la alianza oneworld depende en parte de las actuaciones,
marcas y planes estratégicos de otras aerolineas sobre las que British Airways e
Iberia ejercen un menor control. También hay otras dos alianzas relevantes entre
aerolineas, Star Alliance y Sky Team.

British Airways e Iberia también tienen una serie de acuerdos bilaterales de
colaboraciéon con otras aerolineas, incluida American Airlines, con la que
British Airways e Iberia han suscrito una alianza de participacion en ingresos en
relacion con vuelos y conexiones entre destinos europeos y norteamericanos.

La alianza de participacion en ingresos con American Airlines tiene por
principal objeto optimizar las redes y la rentabilidad de las partes. Permitird a
los miembros ofrecer a los pasajeros de vuelos corporativos un solo contrato
unificado para los tres miembros de la alianza. Las tres aerolineas se han
comprometido asimismo a facilitar acceso a sus programas de viajeros
frecuentes, a permitir combinaciones de tarifas y a ofrecer acuerdos de tarifas
especiales en relacion con las rutas afectadas. Las tres aerolineas se repartiran
ingresos y costes incrementales asociados al transporte de cada pasajero en las
rutas cubiertas por el acuerdo de la alianza. El reparto de ingresos se basara en
la capacidad de cada aerolinea. Esta alianza recibio la verificacion de la
Comision Europea el 14 de julio de 2010. Sera necesario volver a solicitar la
aprobacion del Departamento de Transporte de los EEUU después de
transcurridos diez afnos desde la aprobacion inicial. La verificacion estaba
condicionada a ciertos compromisos que conllevan la puesta de slots a
disposicion de competidores.

Véase en el apartado 8.8 del Documento de Registro mas informacion sobre la
alianza entre British Airways, Iberia y American Airlines.

British Airways e Iberia dependen de las buenas relaciones con trabajadores y
sindicatos

Tanto British Airways como Iberia son grandes empresas y muchos de sus
trabajadores estan representados por diversos sindicatos, como es usual en la
industria aérea. Los convenios colectivos y otros acuerdos entre las compaiiias y
los sindicatos se negocian regularmente y cualquier ruptura en el proceso de
negociacion podria derivar en conflictos laborales que, a su vez, podrian causar
alteraciones operativas y afectar negativamente a sus resultados comerciales.

British Airways esta inmersa en un conflicto laboral con su personal de cabina.
Este conflicto empez6 en 2009 y esta relacionado con cambios en el niimero de
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tripulantes de cabina en vuelos con salida desde Heathrow. Se estima que a
causa de las huelgas de las tripulaciones de cabina en marzo, mayo y junio de
2010 British Airways ha sufrido una pérdida de ingresos y costes adicionales
por importe de 185 millones de libras esterlinas (cifra que representa el 2,3% de
los ingresos de explotacion de British Airways en el ejercicio finalizado a 31 de
marzo de 2010).

Cualquier conflicto laboral prolongado, incluida la posibilidad de protestas
laborales, atin cuando no culminen en huelgas, podria hacer que los clientes
reserven sus viajes en competidores del Grupo IAG ante la posibilidad de que se
produzca una protesta laboral.

Las fluctuaciones en los tipos de cambio podrian tener un efecto adverso sobre
el Grupo IAG

Debido a que una parte sustancial de los ingresos, costes, compras y créditos de
British Airways e Iberia estd denominada en monedas distintas de la libra
esterlina (en el caso de British Airways) y del euro (en el caso de Iberia), y
como quiera que el Grupo IAG formulara sus resultados financieros en euros,
las fluctuaciones en los tipos de cambio tienen impacto sobre los resultados de
cada periodo. El Grupo IAG est4 principalmente expuesto a las fluctuaciones
del dolar USA, el yen, la libra esterlina y el euro. Una variacion en los tipos de
cambio que sea adversa para la libra esterlina o el euro podria tener un efecto
adverso sobre los negocios, operaciones, situacion financiera y resultados de
operaciones del Grupo IAG.

A 31 de marzo de 2010, la deuda bruta en balance de British Airways ascendia a
4.002 millones de libras. En este total se incluian 2.124 millones de dolares
(1.402 millones de libras) de deuda denominada en ddlares, que representaba el
35% de la deuda bruta de British Airways en esa fecha. En el ejercicio
finalizado a 31 de marzo de 2010, un 39% de lo gastos de explotacion de British
Airways se devengaron en dolares USA, frente a un 25% de los ingresos totales
en esa divisa.

El impacto de las coberturas de divisas en la cuenta de resultados de British
Airways fue una pérdida de 30 millones de libras en el periodo de seis meses
finalizado el 30 de septiembre de 2010, una pérdida de 63 millones de libras en
el ejercicio 2009/2010, una pérdida de 38 millones de libras en el ejercicio
2008/2009 y una perdida de 14 millones de libras en el ejercicio 2008/2007.

British Airways tiene establecido un programa de gestion de riesgos que cubre
los riesgos asociados al cambio de divisas. Las coberturas establecidas de
conformidad con este programa han resultado en una ganancia total, con
respecto a los tres ejercicios finalizados a 31 de marzo de 2010, de 28 millones
de libras.

En el caso de Iberia, el riesgo mayor en este momento corresponde a la
variacion al alza del dolar USA frente al euro, ya que la compaiiia tiene
mayores pagos en dolares que cobros. En el ejercicio 2009, un 41% de lo gastos
de explotacion de Iberia se devengaron en dolares USA, frente a un 22% de los
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ingresos operativos en esa divisa. Este riesgo se gestiona, basicamente, de
manera combinada con coberturas estratégicas (hasta 5 afios) y con coberturas
tacticas de horizonte temporal menor o igual a un afio, que permiten adaptarse a
la tendencia de mercado.

A 31 de diciembre de 2009, el endeudamiento de balance bruto de Iberia
(deudas con entidades de crédito y arrendamientos financieros) ascendia a 502
millones de euros. En este total esta incluida la cantidad de 291 millones de
dolares (202 millones de ecuros) de deuda denominada en dodlares USA,
representativa del 40% de la deuda bruta de Iberia a esa fecha.

El impacto de las coberturas de moneda sobre la cuenta de resultados de Iberia
fue de 41 millones de euros (beneficio) en el ejercicio 2009, de 12 millones de
euros (pérdida) en el ejercicio 2008 y de 35 millones de euros (pérdida) en el
ejercicio 2007. En el acumulado de los 9 primeros meses de 2010 el resultado
fue de 15 millones de euros de beneficio.

Las fluctuaciones en los tipos de interés podrian tener un efecto adverso sobre
el Grupo IAG

El Grupo IAG queda expuesto a variaciones en los tipos de interés cuando su
deuda a tipo de interés variable denominada en un determinada divisa excede
las imposiciones en efectivo a tipo variable denominadas en esa misma divisa.
El Grupo IAG esta asimismo expuesto a incrementos en tipos de interés, ya que
la deuda futura a tipo fijo en que se incurra para hacer frente a los compromisos
de inversion en bienes de capital puede ser mas cara respecto de los tipos de
interés del mercado.

El Grupo Iberia tiene una posicion neta deudora una vez incluida la deuda
nocional correspondiente a los arrendamientos operativos. El endeudamiento
neto ajustado se situaba en 1.229 millones de euros a 31 de diciembre de 2009.
Por esta razon, Iberia tiene una exposicion a la subida de tipos de interés de las
monedas en que denomina su deuda.

Para gestionar el riesgo de tipo de interés Iberia mantiene un determinado
porcentaje de su deuda a tipos fijos o con proteccion. A 31 de diciembre de
2009, el porcentaje de la deuda bruta ajustada que la compaiiia Iberia tenia a
tipo fijo era el 46%, a tipo de interés flotante con proteccion un 6% y el 48%
restante a tipo variable. Adicionalmente, mediante la diversificacion de las
monedas de financiacion (dolar USA y euro) se consigue disminuir el riesgo de
una subida global del nivel de tipos de interés en la financiacion de Iberia

El endeudamiento neto ajustado de British Airways se situaba en 3.163 millones
de libras esterlinas (3.555 millones de euros) a 31 de marzo de 2010. A 31 de
marzo de 2010, el 48% de la deuda bruta de British Airways estaba sujeta a un
tipo fijo y el 52% a un tipo variable. Por lo tanto, British Airways estd expuesta
a los tipos de interés en las monedas en que tiene denominada su deuda.
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British Airways e Iberia dependen de terceros proveedores de servicios

British Airways e Iberia dependen de una serie de terceros para algunos de sus
principales servicios. El hecho de que uno o mas de estos servicios de terceros
resultara restringido o estuviera temporalmente indisponible por cualquier
acontecimiento, como huelgas o problemas técnicos o0 estuviera
permanentemente indisponible o so6lo lo estuviera en condiciones no
comerciales o el hecho de que los arrendadores de aviones y fabricantes de
aviones y motores retrasaran la entrega de aviones, incurrieran en retrasos en las
entregas programadas de aviones o entregaran bienes que no se ajustaran a los
estandares y especificaciones contratados, podria tener un efecto adverso sobre
los negocios del Grupo IAG. Entre los dias 3 y 6 de diciembre de 2010 los
controladores aéreos espafioles llevaron a cabo acciones que provocaron el
cierre del espacio aéreo espafiol causando pérdidas a las compaiiias aéreas. Las
cancelaciones de vuelos, los reembolsos y reubicacion de pasajeros en medios
de transporte alternativos, la atencion de pasajeros en aeropuertos, etc.
supusieron para Iberia unas pérdidas estimadas de entre 13 y 15 millones de
euros.

British Airways e Iberia estan expuestas a problemas tecnoldgicos.

British Airways e Iberia son especialmente vulnerables a los problemas
tecnologicos. La capacidad de British Airways e Iberia para gestionar sus ventas
de billetes (gran parte de las cuales son de billetes electronicos), recibir y
procesar reservas, gestionar su red de trafico y realizar otras operaciones
comerciales relevantes dependen de un funcionamiento eficiente e
ininterrumpido de los sistemas informaticos, de Internet y de comunicaciones
utilizados por British Airways e Iberia, asi como de los sistemas usados por
terceros en el marco de su colaboracion con British Airways e Iberia (como
Amadeus). Como quiera que los sistemas informaticos y de comunicaciones son
vulnerables a interrupciones, cortes de electricidad, actos de sabotaje, virus
informaticos, incendios y otros incidentes, no puede garantizarse el
funcionamiento eficiente e ininterrumpido de tales sistemas.

British Airways e Iberia estan expuestas al riesgo de modificaciones en su flota
de aviones

Las respectivas flotas de aviones de British Airways e Iberia requieren
regularmente labores de mantenimiento. En ocasiones, los fabricantes de
aviones o las autoridades competentes, pueden recomendar o requerir, segin el
caso, modificaciones a un tipo de aeronave en particular que, en su caso, podria
significar tener que dejar en tierra un determinado tipo de aeronave. Esto puede
causar alteraciones operativas en British Airways e Iberia.

Riesgo de incumplimiento de contraparte en relacion con las coberturas de
British Airways e Iberia

Existe el riesgo de incumplimiento por las contrapartes que resulte en una

pérdida del valor de mercado de los derivados, por lo que las entidades
financieras imputan ese riesgo dentro de sus lineas de riesgo con cada una de las
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compaifiias. No hay garantia de que las entidades sigan asumiendo los riesgos
asociados a esas operaciones, lo que podria derivar en la restriccion del régimen
de coberturas.

British Airways e Iberia se enfrentan a riesgos asociados a investigaciones,
procedimientos legales y arbitrales en curso e investigaciones futuras

En los apartados 8.14 y 9.14 del Documento de Registro y en el apartado 10.5
de esta Nota se detallan las investigaciones y procedimientos legales y arbitrales
significativos en que British Airways e Iberia estan respectivamente
involucradas. No puede garantizarse que las provisiones dotadas por British
Airways e Iberia en relacidon con estas investigaciones y procedimientos legales
y/o arbitrales en curso seran suficientes en el caso de que cualquiera de ellos
tenga un resultado negativo.

En las cuentas del ejercicio econémico cerrado a 31 de marzo de 2010 British
Airways establecio una provision de 255 millones de libras para investigaciones
regulatorias, litigios y litigios potenciales. Para mas informacion sobre los
litigios e investigaciones regulatorias en las que British Airways estd inmersa
véase el apartado 10.5 de la presente Nota de Valores. A 31 de diciembre de
2009, la partida “Otras provisiones” en el estado de la situacion financiera de
Iberia registraba un saldo positivo de 100 millones de euros que es la cantidad
total provisionada para hacer frente a probables responsabilidades de diversos
tipos, relacionadas fundamentalmente con litigios y liquidaciones fiscales
pendientes de resolucion.

El Grupo IAG estd expuesto a la pérdida de capacidad en la Terminal 5 del
aeropuerto de Heathrow, la Terminal 7 del aeropuerto JFK de Nueva York o la
Terminal 4 del aeropuerto de Barajas

La pérdida total o parcial del edificio de la Terminal 5 de Heathrow (hub de
British Airways), en la Terminal 7 del aeropuerto JFK de Nueva York o del
edificio de la Terminal 4 de Madrid-Barajas (hub de Iberia) (por ejemplo, a
causa de un incendio, de un colapso del edificio, de un accidente aéreo
considerable o de un atentado terrorista o incidente de seguridad similar o de
huelgas por parte de empleados de BAA Limited y AENA) daria lugar a
problemas operativos y podria tener un efecto adverso significativo sobre las
operaciones, de IAG.

La Terminal 5 es de uso exclusivo para British Airways, como sede de su red
mundial de pasajeros (el alquiler sobre los edificios principales vence el 31 de
marzo de 2020). El contrato de arrendamiento no se renueva automaticamente y
las partes discutiran las posibles opciones para renovar dicho contrato cuando se
acerque la fecha de vencimiento del mismo. British Airways ocupa la Terminal
7 del aeropuerto John F. Kennedy de Nueva York (el arrendamiento expira el 30
de noviembre de 2015). Si el arrendamiento no se renueva en noviembre de
2015, British Airways debera pagar 200 millones de dolares a la Autoridad
Aeroportuaria de Nueva York y Nueva Jersey. La Terminal 4 es el centro de
distribucion de vuelos de Iberia, pero no es de uso exclusivo de Iberia. Por
aplicacion del régimen administrativo espafol, Iberia tiene derecho al uso de la
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Terminal 4. Asimismo, en dicha terminal tiene multiples contratos de
arrendamiento, la mayoria con vigencia hasta febrero de 2014, que deberan
renovarse al vencimiento.

Los resultados y la posicion financiera que reporta IAG podrian verse
afectados por cambios en las obligaciones de presentacion de informacion
financiera en materia de prestaciones para empleados posteriores a la
Jjubilacion y arrendamientos

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International
Accounting Standards Board, 1ASB) ha emitido en 2010 dos borradores de
propuesta (Exposure Drafts, ED) que podrian afectar materialmente a IAG.

ED/2010/3 “Planes de prestaciones definidas™ propone el reconocimiento por
las entidades de todos los cambios en el valor actual de una obligacion de
prestacion definida y en el valor razonable de los activos afectos a los planes de
pensiones a medida que ocurran. Esto sustituiria la metodologia actualmente
permitida por la NIC 19, la utilizada por British Airways, en virtud de la cual el
efecto acumulado de los cambios en las estimaciones, los cambios en las
hipotesis y las desviaciones con respecto a las hipdtesis actuariales inferiores a
un 10% del mayor de o bien de las obligaciones por prestaciones de jubilacion o
bien los activos afectos al plan al inicio de ejercicio pertinente, si bien se
informa en las notas a los estados financieros anuales. Cuando el efecto
acumulado se sitie por encima del 10%, el importe excedentario se reconocera
segun el método lineal en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del
periodo medio estimado restante de servicio de sus miembros. A 31 de marzo de
2010, las pérdidas actuariales acumuladas no reconocidas de los planes de
pensiones de prestacion definida APS y NAPS de British Airways ascendian a
2.224 millones de libras antes de impuestos diferidos. Bajo el borrador de
propuestas, dichas obligaciones (netas de impuestos diferidos) tendrian que
incluirse en el balance de British Airways.

ED/2010/9 “Arrendamientos” propone a los arrendatarios la aplicaciéon de un
modelo de “derecho de uso” en la contabilidad de todos los arrendamientos que
no sean arrendamientos de activos intangibles y recursos biologicos,
arrendamientos para la exploracion o wuso de recursos naturales y
arrendamientos de inmuebles de inversion. Actualmente, los arrendatarios
contabilizan los arrendamientos financieros y los arrendamientos operativos en
base a criterios distintos, dependiendo de si se juzga que los riesgos y
recompensas de la “propiedad” han pasado al arrendatario (en cuyo caso el
arrendatario contabilizara el activo objeto de arrendamiento como un activo
material incluido en el balance de situacion con su correspondiente pasivo y los
pertinentes cargos en la cuenta de resultados por amortizacion y gastos
financieros), o no (en cuyo caso el arrendatario contabilizara el acuerdo
pertinente mediante el reconocimiento de las rentas a pagar en su cuenta de
resultados, sin registrar activo o pasivo alguno en su balance de situacion). Las
propuestas del ED obligarian a IAG, British Airways e Iberia a reconocer los
activos inmobiliarios y aeronaves, actualmente contabilizados como
arrendamientos operativos, en el balance de situacion. A 31 de marzo de 2010,
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British Airways ha declarado pagos debidos por arrendamientos operativos de
aeronaves y de inmuebles y equipos que ascendian en total a 874 millones de
libras y 1.989 millones de libras, respectivamente. A 30 de junio de 2010 Iberia
ha declarado compromisos de pagos por arrendamientos operativos de
aeronaves que ascendian en total 1.818 millones de euros. Ni British Airways ni
Iberia han llevado a cabo estudios exhaustivos para evaluar el efecto que el ED
tendria sobre cualquier otro de sus contratos.

10.3 Riesgos relativos a British Airways

Ademas del riesgo asociado al sector y aquellos asociados tanto a British Airways como a
Iberia, son particularmente aplicables a British Airways los factores de riesgo que se
describen a continuacion.

10.3.1

La envergadura del déficit de pensiones y de los compromisos asociados de
British Airways es sustancial y estd sujeta a variacion

British Airways tiene contraidas importantes obligaciones en materia de
pensiones en virtud de planes establecidos a favor de sus empleados. Son tres
los planes de pensiones mdas importantes para los empleados britanicos de
British Airways, dos planes de prestacion definida (APS y NAPS), que estan
cerrados a nuevos miembros y un plan contributivo de aportacion definida. Un
plan de prestacion definida calcula la pension pagadera a los participes
mediante una férmula preestablecida, en funcion de su antigiiedad en el plan y
su salario a su jubilacién o en alguna fecha cercana a ésta. Los empleados
recibiran una cantidad fija y la empresa hara frente al riesgo de déficit del plan.
British Airways también tiene contraidas obligaciones por pensiones en virtud
del British Airways Plc Pension Plan (USA), que es un plan de prestacion
definida. En caso de reduccion del valor de mercado de los activos de los
fondos o de incremento del valor de los pasivos tasados o si los trustees del plan
de pensiones determinan que el déficit requiere la adopcion de un enfoque
distinto para su reduccion, podran requerirse aportaciones mayores por parte de
British Airways. El valor de los pasivos esta basado en ciertos supuestos
actuariales que incluyen, por ejemplo, factores de descuento, tendencias
demograficas, esperanza de vida, tendencias de las pensiones, futuras tendencias
salariales y rendimientos de activos previstos. Si cualquiera de estos supuestos
resultase ser incorrecto, podra ser necesario efectuar nuevas aportaciones a los
fondos.

Cada tres afios se llevan a cabo valoraciones actuariales de NAPS y APS. Las
ultimas valoraciones de APS y NAPS estan fechadas a 31 de marzo de 2009 y
concluyeron en junio de 2010 (de acuerdo con la normativa aplicable, las
compaiiias disponen de un plazo de 15 meses para acordar una valoracién con
los trustees de las pensiones). Dichas valoraciones determinan las aportaciones
a realizar por British Airways a los planes. A marzo de 2009 (calculado con un
descuento para determinar el valor actual neto), la capitalizacion de los dos
principales planes arrojaba un déficit de 1.000 millones de libras y de 2.700
millones de libras, respectivamente. En junio de 2010 se lleg6 a un acuerdo de
financiacion que fue aprobado por el regulador britanico de pensiones. Dicho
acuerdo estipula el nivel de pagos destinados a la capitalizacion del plan hasta
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2023 en el caso del APS y hasta 2026 en el NAPS. Las aportaciones totales al
APS y al NAPS se incrementaran anualmente en linea con las expectativas de
inflacion a una media del 3% anual hasta que se cubra el déficit. Para més
informacion sobre las aportaciones a los planes de pensiones véase el apartado
14.1.13 del Documento de Registro. Las aportaciones para el déficit ascenderan
aproximadamente a un total de 700 millones de libras para APS, hasta 2023, y
de 4.300 millones de libras para NAPS, hasta 2026. Se prevé que en los dos
ejercicios transcurridos hasta el 31 de marzo de 2012, las aportaciones para
cubrir el déficit alcancen un total de 420 millones de libras y que las
aportaciones totales de la empresa a APS y NAPS, incluyendo las aportaciones
anuales a dichos planes, asciendan a un total de 680 millones de libras.

Los importes a aportar a los planes fueron negociados entre los trustees del APS
y del NAPS y la compaiia, basandose en los requisitos de capitalizacion del
Regulador britanico de pensiones (en adelante, “Pensions Regulator”), que
prevén la cobertura de los déficits tan pronto como lo permita la situacion
financiera de la empresa. El acuerdo con los trustees incluye ciertos limites a la
disposicion de efectivo y al reparto de dividendos. Para mas informacion, véase
el apartado 14.1.13 del Documento de Registro.

El Pensions Regulator establecido de conformidad con el articulo 1 de la
Pensions Act de 2004 (en su redaccion modificada) tiene atribuidas amplias
facultades de conformidad con lo establecido en los articulos 43 a 46 de la
referida ley. Dichas facultades incluyen la de imponer, en determinadas
circunstancias, obligaciones a las empresas con planes de pensiones de
prestaciones definidas o a personas vinculadas o asociadas a ellas (incluida IAG
o Iberia), incluida la emision de notificaciones de aportacion o de apoyo
financiero en las que requiera un pago o apoyo financiero adicional al plan de
pensiones.

El Pensions Regulator ha descrito alguna de las circunstancias en que
contemplaria emitir una notificacion de aportacion, entre las que se incluyen
cambios en el nivel de garantia prestada a acreedores, rendimientos de capital
tales como dividendos extraordinarios y programas de adquisicion de acciones
propias (pero no el pago de dividendos o programas de recompras en el curso de
politicas ordinarias de retribucion al accionista), cambios en la estructura de un
grupo que rebajen sus compromisos de aportacion a un plan y operaciones que
no se realicen en condiciones de mercado, en todos los casos cuando dichas
actuaciones afecten de forma materialmente adversa a las obligaciones del
empleador frente al fondo. Hasta la fecha el Regulador de Pensiones tinicamente
ha emitido un nimero limitado de notificaciones de aportacion (menos de
cinco). Entre las circunstancias en que podria emitirse una notificacion de
aportacion cabe citar, por ejemplo, la declaracion de concurso voluntario por
una compaiflia con intencion de seguir operando después de la declaracion pero
sin obligaciones adicionales en relacion con el plan de pensiones.

Sin perjuicio del acuerdo pactado en las Salvaguardas por el que IAG e Iberia

Opco se comprometen a intentar evitar que el Pensions Regulator tenga motivos
razonables para imponer a Iberia Opco o IAG la obligacion de efectuar pagos o
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asumir otras obligaciones a favor de un plan de pensiones operado por British
Airways, no puede asegurarse que el Pensions Regulator no considere una
decision o actuacion por parte de IAG o de Iberia Opco o su relacion con British
Airways motivo suficiente para imponerles la obligacion de efectuar pagos o de
asumir otras obligaciones con respecto a un plan de pensiones operado por
British Airways. El Pensions Regulator también puede emitir notificaciones de
aportacion si a su juicio una compaiiia ha incurrido deliberadamente en acciones
u omisiones destinadas a eludir el cumplimiento de sus compromisos en materia
de pensiones o que reducen significativamente la capacidad del plan para hacer
frente a sus compromisos en materia de pensiones.

El hecho de que British Airways no pueda asegurar acuerdos operativos con
respecto al aeropuerto JFK mads alla del 30 de noviembre de 2015 puede tener
un efecto adverso

El arrendamiento por British Airways de la Terminal 7 del aeropuerto JFK de
Nueva York vence el 30 de noviembre de 2015. Por este motivo y como parte
de la ampliacion prevista de la relacion comercial formal con American
Airlines, British Airways y American Airlines estan valorando actualmente una
propuesta de la Autoridad Aeroportuaria de Nueva York y Nueva Jersey para
desarrollar una ampliacion de la Terminal 8 del aeropuerto JFK en Nueva York.
La nueva Terminal 8 ampliada seria ocupada por British Airways y American
Airlines. Adicionalmente, si el arrendamiento de la Terminal 7 del aeropuerto
JFK no se renueva, podria resultar exigible un pago de 200 millones de dolares
USA por British Airways a la autoridad aeroportuaria de Nueva York. La ruta
Londres Heathrow - Nueva York JFK es una de las mas importantes de British
Airways, aportando alrededor del 8,5% de los ingresos por trafico de pasajeros
de British Airways en el ejercicio econdmico finalizado a 31 de marzo de 2010.
En el ejercicio econémico cerrado a 31 de marzo de 2010, British Airways
volaba a 19 destinos estadounidenses. Las rutas al JFK de Nueva York
representaron el 20% de los ingresos totales generados por estas 19 rutas
(Heathrow y London City a JFK).

10.4 Riesgos relativos a Iberia

Ademas del riesgo asociado al sector y aquellos asociados tanto a British Airways como a
Iberia, son particularmente aplicables a Iberia los factores de riesgo que se describen a
continuacion.

10.4.1

Los servicios de handling de Iberia dependen de la demanda de transporte
aéreo y de la adjudicacion de contratos de handling

Iberia presta servicios de handling a su propia flota y a otras aerolineas. En el
ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2009, los ingresos generados por los
servicios de handling supusieron una cifra equivalente al 6% de los ingresos de
explotacion totales de Iberia.

En julio de 2006 se hizo publica la adjudicacion de los nuevos contratos para

realizar los servicios de handling de rampa a terceros en la totalidad de la red
estatal de aeropuertos por un periodo de siete afios, tras resolver AENA
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(Aeropuertos Espafioles y Navegacion Aérea) los concursos publicos. Iberia,
que hasta ese afio tenia las licencias de handling en todos los aeropuertos
nacionales, no gano los concursos en los aeropuertos de Barcelona, Almeria,
Jerez, Lanzarote y Fuerteventura, en los que fue sustituida por otros operadores
adjudicatarios de la nueva licencia a partir de febrero de 2007. La incorporacion
de nuevos operadores tuvo lugar entre noviembre de 2006 y marzo de 2007.

No existe la certeza de que Iberia resulte adjudicataria de nuevos contratos de
handling, o de que mantenga las que tiene actualmente, cuando se abra de nuevo
el periodo de licitacion (estd previsto que el proximo proceso de adjudicacion
comience a finales de 2013). En cualquier caso, no es posible asegurar que
Iberia no perdera cuota de mercado respecto de sus competidores ya sea por la
pérdida de los contratos de handling que actualmente tenga Iberia, o por el
otorgamiento de nuevos contratos a competidores en otros aeropuertos.

Riesgos ligados al negocio de mantenimiento de Iberia
(i) Riesgo de disminucion de los ingresos

El sector de mantenimiento aeronautico puede verse afectado
negativamente por la evolucién econdémica por una mayor presion sobre los
precios y/o una potencial reduccion de la capacidad operativa por parte de
los operadores aéreos.

Iberia, en la actualidad, tiene dos clientes que representan alrededor del
20% de su cifra de ingresos en concepto de mantenimiento aerondutico para
terceros. La pérdida de cualquiera de ellos de ellos tendria una repercusion
significativa en el negocio, operaciones, situacion financiera y resultados de
operaciones del Grupo de IAG.

(i1) Riesgo de incidencias por defectos en el mantenimiento aeronautico

Existe el riesgo de que deficiencias en el mantenimiento aeroniutico
puedan ocasionar indices bajos de fiabilidad y/o calidad, generando retrasos
técnicos, paradas no programadas y AOG (dircraft on Ground) (avion en
tierra). En un caso extremo, un error importante podria llegar a producir un
accidente aéreo, lo que podria tener un efecto adverso significativo sobre el
negocio, situacion financiera y resultados de operaciones del Grupo IAG.

10.5 Riesgos relacionados con la Fusion, combinacién e integracion

10.5.1

No puede asegurarse que la Fusion llegue a consumarse

La consumacion de la Fusion esta sujeta a la satisfaccion (o renuncia) de una
serie de condiciones suspensivas. Dichas condiciones se describen en detalle en
el apartado 3.5 del Documento de Registro e incluyen los acuerdos necesarios a
adoptar en las juntas de accionistas de British Airways y de Iberia (los cuales ya
se han obtenido) para implementar la Fusion y la aprobacion del Scheme por el
Alto Tribunal de Inglaterra y Gales. Las partes tienen, asimismo, determinados
derechos a resolver el Contrato de Fusion hasta la Fecha de Efectos de la
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10.5.3

10.5.4

Fusion. Dichos supuestos de terminacion se refieren, principalmente, a la
realizacion de Operaciones Prohibidas por las partes, que pueden afectar la
valoracion de las compaifiias (segun se definen en el apartado 27.1.1 del
Documento de Registro) y al cumplimiento sustancial del Contrato de Fusion.
Para mas detalles sobre el Contrato de Fusion (incluidos detalles de los
derechos a resolver el mismo) véase el apartado 27.1.1 del Documento de
Registro.

Por tanto, no puede garantizarse que la Fusion llegue a consumarse o que su
consumacion se realice tal y como se contempla actualmente.

Ademas, actualmente estd prevista la suspension de la cotizacion de las
Acciones Ordinarias de British Airways y las Acciones de Iberia en la Bolsa de
Londres y en las Bolsas espafiolas (respectivamente) desde las 8.30 (hora
espafola) del 21 de enero de 2011. A partir de ese momento las Acciones de
British Airways y las Acciones de Iberia ya no volveran a cotizar. Asimismo y
también desde ese preciso momento las Acciones de IAG no podran negociarse
en ningun mercado de valores hasta que sean admitidas a cotizacion
previsiblemente el 24 de enero de 2011 a las 9.00 (CET). Aunque se prevé que
este periodo de iliquidez solo dure una sesion bursatil, no puede excluirse que
dicho periodo sea en la practica mas largo.

Sinergias y beneficios

Si las estrategias y plan de negocio conjunto del Grupo IAG fracasaran a la hora
de conseguir estas sinergias y otros beneficios contemplados o si su
consecucion tardara o costara mas de lo previsto, la futura rentabilidad del
Grupo IAG podria verse materialmente afectada.

Retorno para los accionistas

Una de las principales razones de ser de la Fusion es la de mejorar la
rentabilidad del Grupo IAG por encima del nivel de la suma que British
Airways e Iberia podrian conseguir por separado, mejorando asi el retorno para
los accionistas. Puede ocurrir que el Grupo IAG no pueda consumar con éxito el
desarrollo de sus servicios o mejorar la calidad y competitividad del Grupo IAG
y maximizar su potencial en la mayor medida posible, lo que significaria que los
accionistas de British Airways y de Iberia podrian conseguir un mayor valor a
largo plazo si cada una de estas compaiiias siguiera por separado sus actuales
estrategias o realizara una operacion de venta o integracion con otra entidad
distinta.

Gobierno corporativo del Grupo IAG

El Grupo IAG puede enfrentarse a numerosos retos derivados de su
combinacion, algunos de los cuales no pueden preverse en este momento. La
combinacion podria fracasar en la consecucion de los beneficios esperados,
podria dar lugar a costes sustanciales como consecuencia, entre otras cosas, de
la falta de coherencia entre los respectivos estandares, procedimientos, politicas
y culturas empresariales de British Airways e Iberia y del desvio de la atencion
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de la direccion de sus responsabilidades como consecuencia de la necesidad de
atender problemas derivados de la integracion.

La estructura de gobierno del Grupo IAG, tal y como se describe en el apartado
3 del Documento de Registro, contiene varios elementos de gran complejidad,
incluidas:

e Las Estructuras de Nacionalidad para proteger los derechos de trafico y los
permisos de vuelo de British Airways y de Iberia bajo los acuerdos
bilaterales con los estados que no son miembros de la UE. En virtud de
dichas estructuras al menos el 50,1% de los derechos de voto de British
Airways estara en manos de accionistas britdnicos y al menos el 50,1% de
los derechos de voto de Iberia estara en manos de accionistas espafioles.

e Las Salvaguardas, para proteger los intereses especificos de British
Airways e Iberia y sus respectivos accionistas y los intereses del Grupo
IAG. El Contrato de Salvaguardas vencerd automdticamente una vez
transcurridos cinco afios desde la Fecha de Efectos de la Fusion, con
independencia de la eliminacion o renovacion de las Estructuras de
Nacionalidad.

¢ El mantenimiento de sociedades operativas distintas para cada aerolinea.

En el apartado 3 del Documento de Registro se describe en detalle, entre otros
aspectos, la composicion del consejo de administracion de IAG (el “Consejo de
IAG”) y del Equipo de Gestion del Grupo IAG, funcionamiento y composicion
de los Consejos de Administracion de las Opcos, las Salvaguardas acordadas
entre Iberia y British Airways, y el funcionamiento de las Estructuras de
Nacionalidad.

No puede garantizarse que esta estructura de gobierno sera efectiva o que no
restringira la capacidad de actuacion de British Airways o Iberia o de ambas o
del Grupo IAG en su conjunto.

Ademas, la aplicacion de las Salvaguardas podria limitar la capacidad del Grupo
IAG para establecer la clase de acuerdos de garantias intra-grupo empleadas
habitualmente dentro de estructuras de grupos corporativos para maximizar las
ventajas financieras que pueden obtenerse de la fortaleza combinada de los
balances de las compaiias individuales del grupo. Esto podria significar que
IAG no pudiera apalancar los balances de British Airways e Iberia a efectos del
Grupo IAG de forma tan efectiva como de otro modo pudiera ser el caso.

La Direccion General de Aviacion Civil (con respecto a Iberia) ha confirmado
que la Estructura de Nacionalidad, una vez implementada de acuerdo con lo
descrito en el Documento de Registro, cumplira con los requisitos necesarios
para designar a Iberia Opco (tras la Segregacion) como aerolinea espafiola a los
efectos de los convenios bilaterales.

La Civil Aviation Authority del Reino Unido (con respecto a British Airways)
ha confirmado que, una vez implementada la Estructura de Nacionalidad de
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British Airways, €sta seguiria cumpliendo los requisitos de propiedad y control
impuestos por las normativas del Reino Unido y europeas.

10.6 Riesgos relativos a las Acciones de IAG

10.6.1

10.6.2

Fluctuaciones en los precios de las Acciones de IAG

Los inversores han de saber que el valor de una inversion en Acciones de IAG
puede experimentar fluctuaciones al alza y también a la baja. El valor de
mercado de las Acciones de IAG puede fluctuar y puede que no siempre refleje
el valor del activo subyacente. Los resultados de IAG y el precio o liquidez de
sus Acciones pueden resultar afectados por una serie de factores que estan fuera
del control de IAG, incluidos los resultados de explotacion y el comportamiento
del precio de las acciones de otras compafiias pertenecientes a las industrias y
mercados en que opera el Grupo IAG, la especulacion acerca de su negocio en
los medios o en la comunidad inversora, cambios en las estimaciones de sus
ingresos o beneficios, resultados y perspectivas de explotacion inferiores a las
previsiones, la publicacion de informes de analistas y las condiciones generales
del mercado.

Dado que IAG estara sujeto a restricciones de control y propiedad basadas en
nacionalidad, los accionistas extracomunitarios podran verse obligados a
vender sus Acciones en IAG

Para tener una licencia de operaciones y el Certificado de Operador Aéreo que
les permita operar servicios aéreos programados en rutas europeas, las lineas
aéreas europeas, incluidas British Airways e Iberia, deben estar
mayoritariamente participadas y efectivamente controladas en todo momento
por accionistas comunitarios.

Con el fin de salvaguardar los derechos de garantizar que British Airways y de
Iberia conserven sus licencias de operaciones y Certificados de Operador Aéreo
asociados para operar servicios aéreos en FEuropa y en virtud de los
correspondientes convenios bilaterales, los Estatutos de IAG contienen
disposiciones de transmision obligatoria en virtud de las cuales los accionistas
no comunitarios pueden estar obligados a vender la totalidad o parte de sus
Acciones en IAG si el 40% o mas del capital social o derechos de voto de IAG
esté directa o indirectamente en manos de accionistas extracomunitarios.

Cuando el Consejo de IAG adopte dicha medida, debera comunicarlo en la
forma prevista en los Estatutos a las Sociedades Rectoras de la Bolsa, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores espafola y a los organos
reguladores de los demas mercados de valores en los que coticen las Acciones
de IAG, en su caso, de tal manera que dichas instituciones puedan notificar a su
vez la medida a firmas de servicios de inversion y entidades de crédito
autorizadas a prestar servicios de inversion.

Para mas informacion sobre el mecanismo de desinversion aplicable a

nacionales extracomunitarios, incluido el precio pagado en caso de
transmisiones obligatorias, véase el apartado 26.2.7 del Documento de Registro.
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10.6.3

10.6.4

10.6.5

La capacidad de IAG para pagar dividendos a los accionistas en el futuro

puede resultar afectada por el acuerdo de British Airways con los trustees de
NAPS y APS.

Como parte del acuerdo alcanzado con los trustees del NAPS y APS, British
Airways ha acordado no repartir ni declarar dividendos hasta la fecha del
acuerdo de la préxima valoracion actuarial trienal del NAPS y APS (hasta el 30
de junio de 2013). La capacidad de IAG para pagar dividendos a los accionistas
en el futuro puede resultar por lo tanto afectada por este compromiso, en la
medida en que IAG como accionista de British Airways no reciba dividendos de
esta ultima.

Debera tenerse igualmente en cuenta que el Pensions Regulator (regulador de
pensiones britanico) podria considerar la emision de una notificacion de
aportacion de contribucion al déficit de pensiones contra otro miembro del
Grupo IAG (incluyendo IAG e Iberia) si British Airways realiza distribuciones
extraordinarias de dividendos (una vez que pueda hacerlo) que se aparten del
curso ordinario, cuando dicha distribucion extraordinaria afecte de forma
sustancialmente adversa a la capacidad del plan para atender sus obligaciones.

Los acuerdos de financiacion de los que British Airways e Iberia son parte no
establecen limitaciones a la distribucion de dividendos.

Si los accionistas de IAG incumplen los requisitos de notificacion impuestos por
sus Estatutos, podrian verse privados de la totalidad o parte de sus derechos de
voto o, en algunos casos pueden imponerse restricciones de transmision.

En virtud de los Estatutos de IAG, los titulares de Acciones de IAG tendran
obligaciones de notificacion en relacion con la declaracion de la nacionalidad de
los accionistas y determinadas obligaciones relacionadas con las limitaciones a
la propiedad de las Acciones de IAG. Si los titulares de Acciones de IAG
incumplieran estas obligaciones de notificacion, podrian verse desprovistos
temporalmente de los derechos de votos que confieren tales acciones.

Los titulares de CDlIs de IAG estaran sujetos a los acuerdos sobre CDI.

Dado que las Acciones de IAG son valores espafoles, no pueden ser liquidadas
directamente dentro de CREST. CREST es el sistema electronico de liquidacion
de valores del Reino Unido e Irlanda operado por Euroclear, que permite
liquidar las ordenes cursadas sobre valores cotizados en la Official List. Para
hacer posible la liquidacion a través de CREST, IAG formalizara contratos de
deposito que permitan a los inversores mantener y liquidar Acciones de IAG a
través de CREST en forma de CREST depositary interests (“CDIs”). Los CDIs
representan derechos a acciones no britinicas (en este caso, Acciones de IAG).
Los CDIs de IAG representan derechos a Acciones de [AG.

Los titulares de CDIs de IAG so6lo podran ejercer sus derechos de voto cursando
instrucciones a CREST Depositary Limited para que vote en su nombre y, por
lo tanto, el proceso de ejercicio de derechos de voto (incluido el derecho de voto
en juntas generales y el derecho a suscribir nuevas Acciones de IAG con
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caracter preferente) se dilatara mas en el tiempo que el de los titulares de
Acciones de IAG. Por este motivo, CREST Depositary Limited fijard una fecha
limite para la recepcion de instrucciones de todos los titulares de CDIs de IAG
con respecto al evento societario correspondiente de IAG y los titulares de CDIs
de IAG pueden disponer de periodos mas breves para ejercer los derechos que
confieren los CDIs de IAG que los accionistas de IAG para ejercer derechos
inherentes a las Acciones de IAG. CREST Depositary Limited no ejercera
derechos de voto en relacion con CDIs de IAG con respecto a los que no haya
recibido instrucciones de voto en el plazo establecido. Para mas informacion
sobre los CDIs de IAG, véase el apartado 7.8 del Documento de Registro.

Los ADS de IAG podrian carecer de liquidez lo que podria dificultar la
realizacion de operaciones con los mismos.

IAG actualmente tiene la intencion de establecer un programa de ADR una vez
consumada la Fusion y de mantener dicho programa de forma ininterrumpida.

Esta previsto que IAG suscriba el Contrato de Deposito de IAG en la Fecha de
Efectos de la Fusion o con anterioridad a la misma, si bien no existe ninguna
obligacion de IAG a dicho respecto. Si IAG suscribe el Contrato de Deposito
de IAG, cada titular de ADS de BA tendra derecho a recibir un (o el nimero
apropiado, segin corresponda) ADS de IAG por cada ADS de BA de su
propiedad.

Si IAG no puede suscribir el Contrato de Deposito de IAG por cualquier
motivo, el Depositario de British Airways podra vender las Acciones de IAG
emitidas a favor del Custodio por cuenta del Depositario de British Airways en
la Fecha de Efectos de la Fusion y entregar el producto neto de la venta de las
Acciones de IAG que corresponda (el cual podria ser menor que su valor de
mercado) al titular de ADS de BA correspondiente.

Habida cuenta de que los ADS de IAG no cotizaran, ni seran objeto de
negociacion en ninguna bolsa estadounidense, ni de ningun otro pais, los ADS
de IAG so6lo podran ser objeto de negociacion en un mercado OTC. Por ello, se
advierte a los ADS de BA de que los ADS de IAG podrian carecer de liquidez.
La inexistencia de un mercado de negociacion activo y con liquidez para los
ADS de IAG podria dificultar la realizacion de operaciones con los mismos.

El Contrato de Deposito de IAG establecera los derechos de los titulares de
ADS de IAG vy las tarifas y honorarios a pagar por los titulares de ADS de IAG
al Depositario de IAG. Las Acciones de IAG que representan los ADS de IAG
podrian revestir la forma de CDIs de IAG, dependiendo de los términos del
Contrato de Deposito de IAG. En el supuesto de que IAG rescinda el Contrato
de Deposito de TAG, los antiguos titulares de ADS de IAG que reciban
Acciones de IAG (en forma de CDI de IAG o no) tras la resolucion del Contrato
de Deposito de IAG podrian soportar costes y cargas administrativas por la
tenencia de Acciones de IAG o de los CDI de IAG representativos de dichas
acciones directamente.
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Finalmente, debido a la decision de no solicitar la admision a cotizacion de los
ADS de IAG, las Acciones de IAG y los CDI de IAG en la bolsa de Nueva
York o cualquier otra bolsa de Estados Unidos de América, los titulares de
Acciones de IAG (en forma de CDI de IAG o no), incluidas Acciones de IAG o
los CDI de IAG representativos de dichas acciones recibidos como resultado de
la resolucion del Contrato de Deposito de IAG que residan en Estados Unidos
de América podrian verse obligados a vender las acciones subyacentes en la
Bolsa de Londres o las Bolsas Espafiolas, lo que podria requerir mucho mas
tiempo y ser mas costoso para dichos titulares que liquidar los ADS de IAG.

A menos que IAG publigue un folleto o documento andlogo en ciertas
Jurisdicciones, es posible que los accionistas residentes en tales jurisdicciones
no puedan ejercer sus derechos de adquisicion preferente.

A fin de realizar una futura oferta de valores en determinadas jurisdicciones
distintas de Espafia, IAG podra estar obligada a publicar en éstas un folleto o
documento analogo de conformidad con la normativa local. Si IAG no pudiera o
no quisiera publicar dicho documento en tales jurisdicciones, es posible que los
titulares de Acciones de IAG que residan o tengan su domicilio social en ellas,
incluidos titulares estadounidenses, no puedan ejercer en tales ofertas futuras
sus derechos de suscripcion preferente en relacion con las acciones que tengan
en IAG ni puedan vender sus derechos. Las participaciones accionariales de los
accionistas que no puedan ejercer sus derechos de adquisicion preferente con
respecto a las acciones que tienen en IAG podran ser objeto de dilucion como
consecuencia de ofertas futuras.
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NOTA SOBRE LAS ACCIONES

II. NOTA SOBRE LAS ACCIONES RELATIVA A LA EMISION Y POSTERIOR
ADMISION A COTIZACION DE HASTA UN MAXIMO DE 2.099.856.484 ACCIONES
ORDINARIAS DE INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. DE
0,5 EUROS DE VALOR NOMINAL, EMITIDAS PARA ATENDER EL CANJE
DERIVADO DE LA FUSION POR ABSORCION DE IBERIA, LINEAS AEREAS DE
ESPANA, S.A. Y BA HOLDCO, S.A. POR PARTE DE INTERNATIONAL
CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A.

Anexo III del Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comision Europea de 29 de abril de 2004

La presente Nota sobre las Acciones se complementa con el Documento de Registro de
INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. aprobado e inscrito en los
registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 26 de octubre de
2010 (el “Documento de Registro”). Todos los términos en mayuscula de la presente Nota,
salvo disposicion en contrario, tendran el mismo significado que el establecido en el Documento
de Registro.

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1  Personas responsables

Todos y cada uno de los integrantes del Consejo de Administracion de
INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. (en adelante, “IAG”,
la “Sociedad” o el “Emisor”), es decir, D. Antonio Vazquez Romero, D. Martin
Broughton, D. Willie Walsh, D. César Alierta Izuel, D. Patrick Cescau, D. José Manuel
Fernandez Norniella, Sra. Baronesa Denise Kingsmill, D. James Lawrence, D. José Pedro
Pérez-Llorca Rodrigo, D. Kieran Poynter, D. Rodrigo de Rato y Figaredo, D. Rafael
Sanchez-Lozano Turmo, D. John Snow y D. Keith Williams, a efectos de lo dispuesto en
el articulo 28.3 de la Ley del Mercado de Valores, en su calidad de Consejeros del
Emisor, en nombre y representacion de IAG, entidad domiciliada en Madrid, calle
Velazquez, 130 y con C.LLF. nimero A-85845535, asumen la responsabilidad por el
contenido de esta Nota sobre las Acciones (la “Nota” o la “Nota sobre las Acciones”), y
han apoderado al Consejero D. Rafael Sanchez-L.ozano Turmo para que, en su nombre y
representacion, firme esta Nota en virtud del acuerdo del Consejo de Administracion de la
Sociedad de fecha 19 de octubre de 2010.

INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. es la sociedad
absorbente de IBERIA, LINEAS AEREAS DE ESPANA, S.A. (sociedad absorbida, con
C.LLF. ntimero A-28017648) y BA HOLDCO, S.A. (sociedad absorbida, con C.LF.
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numero A-85842797) en virtud de la Fusion de IAG, que se ejecutara en escritura publica
el dia 21 de enero de 2011.

Declaracion de responsabilidad

Todos y cada uno de los integrantes del Consejo de Administracion de IAG, mencionados
en el punto anterior, han revisado el contenido de la presente Nota y asumen la
responsabilidad por su contenido y la veracidad de la misma y aseguran, tras comportarse
con una diligencia razonable para garantizar que asi es, que la informacion contenida en
la presente Nota es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

FACTORES DE RIESGO

Para mas informacion sobre los factores de riesgo del Emisor véase el apartado 2 del
Documento de Registro.

En cuanto a los factores de riesgo de las acciones, cabe destacar los siguientes:

2.1

2.2

Fluctuaciones en los precios de las Acciones de IAG

Los inversores han de saber que el valor de una inversion en Acciones de IAG puede
experimentar fluctuaciones al alza y también a la baja. El valor de mercado de las
Acciones de IAG puede fluctuar y puede que no siempre refleje el valor del activo
subyacente. Los resultados de IAG y el precio o liquidez de sus acciones pueden resultar
afectados por una serie de factores que estan fuera del control de IAG, incluidos los
resultados de explotacion y el comportamiento del precio de las acciones de otras
compafiias pertenecientes a las industrias y mercados en que opera el Grupo IAG, la
especulacion acerca de su negocio en los medios o en la comunidad inversora, cambios en
las estimaciones de sus ingresos o beneficios, resultados y perspectivas de explotacion
inferiores a las previsiones, la publicacion de informes de analistas y las condiciones
generales del mercado.

Dado que IAG estara sujeto a restricciones de control y propiedad basadas en
nacionalidad, los accionistas extracomunitarios podran verse obligados a vender sus
Acciones de IAG

Para tener una licencia de operaciones y el Certificado de Operador Aéreo que les permita
operar servicios aéreos programados en rutas europeas, las lineas aéreas europeas,
incluidas British Airways e Iberia, deben estar mayoritariamente participadas y
efectivamente controladas en todo momento por accionistas comunitarios.

Con el fin de salvaguardar los derechos de garantizar que British Airways y de Iberia
conserven sus licencias de operaciones y Certificados de Operador Aéreo asociados para
operar servicios aéreos en Europa y en virtud de los correspondientes convenios
bilaterales, los Estatutos de IAG contienen disposiciones de transmision obligatoria en
virtud de las cuales los accionistas no comunitarios pueden estar obligados a vender la
totalidad o parte de sus Acciones de IAG si el 40% o mas del capital social o derechos de
voto de IAG esta directa o indirectamente en manos de accionistas extracomunitarios.
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Cuando el Consejo de IAG adopte dicha medida, debera comunicarlo en la forma prevista
en los Estatutos a las Sociedades Rectoras de la Bolsa, a la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores espafiola y a los organos reguladores de los demas mercados de
valores en los que coticen las Acciones de IAG, en su caso, de tal manera que dichas
instituciones puedan notificar a su vez la medida a firmas de servicios de inversion y
entidades de crédito autorizadas a prestar servicios de inversion.

Para mas informacion sobre el mecanismo de desinversion aplicable a nacionales
extracomunitarios, incluido el precio pagado en caso de transmisiones obligatorias, véase
el apartado 26.2.7 del Documento de Registro.

La capacidad de IAG para pagar dividendos a los accionistas en el futuro puede
resultar afectada por el acuerdo de British Airways con los trustees de NAPS y APS

Como parte del acuerdo alcanzado con los frustees del NAPS y APS, British Airways ha
acordado no repartir ni declarar dividendos hasta la fecha del acuerdo de la proxima
valoracion actuarial trienal del NAPS y APS (hasta el 30 de junio de 2013). La capacidad
de TAG para pagar dividendos a los accionistas en el futuro puede resultar por lo tanto
afectada, en la medida en que IAG como accionista de British Airways no reciba
dividendos de esta ultima.

Debera tenerse igualmente en cuenta que el Pensions Regulator (regulador de pensiones
britdnico) podria considerar la emision de una notificacion de aportaciéon contra otro
miembro del Grupo IAG (incluyendo IAG e Iberia) si British Airways realiza
distribuciones extraordinarias de dividendos (una vez que pueda hacerlo) que se aparten
del curso ordinario, cuando dicha distribucién extraordinaria afecte de forma
sustancialmente adversa a la capacidad del plan de cobertura del déficit de pensiones para
atender sus obligaciones.

Los acuerdos de financiacion de los que British Airways e Iberia son parte no establecen
limitaciones a la distribucion de dividendos.

Si los accionistas de IAG incumplen los requisitos de notificacion impuestos por sus
Estatutos podrian verse privados de la totalidad o parte de sus derechos de voto o,
en algunos casos, pueden imponerse restricciones de transmision.

En virtud de los Estatutos de [IAG, los titulares de Acciones de IAG tendran obligaciones
de notificacion en relacion con la declaracion de la nacionalidad de los accionistas y
determinadas obligaciones relacionadas con las limitaciones a la propiedad de las
Acciones de IAG. Si los titulares de Acciones de IAG incumplieran estas obligaciones de
notificacion, podrian verse desprovistos temporalmente de los derechos de votos que
confieren tales acciones.

En el apartado 26.2.7 del Documento de Registro se incluye mas informacion en relacion
con estos requisitos de notificacion.
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Los titulares de CDIs de IAG estaran sujetos a los acuerdos sobre CDIs.

Dado que las Acciones de IAG son valores espafioles, no pueden ser liquidadas
directamente dentro de CREST. CREST es el sistema electronico de liquidacion de
valores del Reino Unido e Irlanda operado por Euroclear, que permite liquidar las 6rdenes
cursadas sobre valores cotizados en la Official List. Para hacer posible la liquidacion a
través de CREST, IAG formalizara contratos de depdsito que permitan a los inversores
mantener y liquidar Acciones de IAG a través de CREST en forma de CREST depositary
interests (“CDIs”). Los CDIs representan derechos a acciones no britanicas (en este caso,
Acciones de IAG). Los CDIs de IAG representan derechos a Acciones de IAG.

Los titulares de CDIs de IAG sdlo podran ejercer sus derechos de voto cursando
instrucciones a CREST Depositary Limited, como emisor de los CDIs de IAG, para que
vote en su nombre y, por lo tanto, el proceso de ejercicio de derechos de voto (incluido el
derecho de voto en juntas generales y el derecho a suscribir nuevas Acciones de IAG con
caracter preferente) se dilatard mas en el tiempo que el de los titulares de Acciones de
IAG. Por este motivo, CREST Depositary Limited fijard una fecha limite para la
recepcion de instrucciones de todos los titulares de CDIs de IAG con respecto al evento
societario correspondiente de IAG y los titulares de CDIs de IAG pueden disponer de
periodos mas breves para ejercer los derechos que confieren los CDIs de IAG que los
accionistas de IAG para ejercer derechos inherentes a las Acciones de IAG. CREST
Depositary Limited no ejercera derechos de voto en relacion con CDIs de IAG con
respecto a los que no haya recibido instrucciones de voto en el plazo establecido. Para
mas informacion sobre los CDIs de [AG, véase el apartado 7.8. del Documento de
Registro.

Los ADS de IAG podrian carecer de liquidez. La inexistencia de un mercado de
negociacion activo y con liquidez para los ADS de IAG podria dificultar la
realizacion de operaciones con los mismos.

IAG actualmente tiene la intencion de establecer un programa de ADR una vez
consumada la Fusion y de mantener dicho programa de forma ininterrumpida.

Esta previsto que IAG suscriba el Contrato de Deposito de IAG en la Fecha de Efectos de
la Fusion o con anterioridad a la misma, si bien no existe ninguna obligacion de IAG a
dicho respecto. Si IAG suscribe el Contrato de Depdsito de IAG, cada titular de ADS de
BA tendra derecho a recibir un (o el nimero apropiado, segin corresponda) ADS de IAG
por cada ADS de BA de su propiedad.

Si IAG no puede suscribir el Contrato de Depdsito de IAG por cualquier motivo, el
Depositario de British Airways podra vender las Acciones de IAG emitidas a favor del
Custodio por cuenta del Depositario de British Airways en la Fecha de Efectos de la
Fusion y entregar el producto neto de la venta de las Acciones de IAG que corresponda
(el cual podria ser menor que su valor de mercado) al titular de ADS de BA
correspondiente.

Habida cuenta de que los ADS de IAG no cotizardn, ni seran objeto de negociacion en
ninguna bolsa estadounidense, ni de ningln otro pais, los ADS de IAG so6lo podran ser
objeto de negociacion en un mercado OTC. Por ello, se advierte a los ADS de BA de que
los ADS de IAG podrian carecer de liquidez. La inexistencia de un mercado de
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negociacion activo y con liquidez para los ADS de IAG podria dificultar la realizacion de
operaciones con los mismos.

El Contrato de Depdsito de IAG establecera los derechos de los titulares de ADS de IAG
y las tarifas y honorarios a pagar por los titulares de ADS de IAG al Depositario de IAG.
Las Acciones de IAG que representan los ADS de IAG podrian revestir la forma de CDIs
de IAG, dependiendo de los términos del Contrato de Deposito de IAG. En el supuesto
de que IAG rescinda el Contrato de Deposito de IAG, los antiguos titulares de ADS de
IAG que reciban Acciones de IAG (en forma de CDIs de IAG o no) tras la resolucion del
Contrato de Deposito de IAG podrian soportar costes y cargas por la tenencia de
Acciones de IAG o de los CDIs de IAG representativos de dichas acciones directamente.

Finalmente, debido a la decision de no solicitar la admision a cotizacion de los ADS de
IAG, las Acciones de IAG y los CDIs de IAG en la bolsa de Nueva York o cualquier otra
bolsa de Estados Unidos de América, los titulares de Acciones de IAG (en forma de CDIs
de IAG o no), incluidas Acciones de IAG o los CDIs de IAG representativos de dichas
acciones recibidos como resultado de la resolucion del Contrato de Deposito de IAG que
residan en Estados Unidos de América podrian verse obligados a vender las acciones
subyacentes en la Bolsa de Londres o las Bolsas Espafiolas, lo que podria requerir mucho
mas tiempo y ser mas costoso para dichos titulares que liquidar los ADS de IAG.

A menos que IAG publique un folleto 0 documento anidlogo en ciertas jurisdicciones,
es posible que los accionistas residentes en tales jurisdicciones no puedan ejercer sus
derechos de adquisicion preferente.

A fin de realizar una futura oferta de valores en determinadas jurisdicciones distintas de
Espafia, IAG podra estar obligada a publicar en éstas un folleto o documento analogo de
conformidad con la normativa local. Si IAG no pudiera o no quisiera publicar dicho
documento en tales jurisdicciones, es posible que los titulares de Acciones de IAG que
residan o tengan su domicilio social en ellas, incluidos titulares estadounidenses, no
puedan ejercer en tales ofertas futuras sus derechos de suscripcion preferente en relacion
con las acciones que tengan en IAG y no puedan vender sus derechos. Las participaciones
accionariales de los accionistas que no puedan ejercer sus derechos de adquisicion
preferente con respecto a las acciones que tienen en IAG podran ser objeto de dilucion
como consecuencia de ofertas futuras.

INFORMACION FUNDAMENTAL

Declaracion sobre el capital de explotacion
En opinion de IAG, el capital de explotacion a disposicion del Grupo IAG después de la

Fusion de IAG sera suficiente para sus requisitos actuales, es decir, como minimo durante
los primeros doce meses siguientes a la fecha de publicacion de la presente Nota.

Capitalizacion y endeudamiento

Ver apartado 16 “Recursos de Capital” del Documento de Registro para la capitalizacion
y endeudamiento de IAG.



La siguiente tabla recoge la capitalizacion y el endeudamiento de British Airways y de
Iberia a 30 de septiembre de 2010, tal y como resulta de los estados financieros
consolidados intermedios de septiembre no auditados de cada una de las compaiias:

CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO

(millones de euros) 30 de septiembre de 2010
British Airways (i) Iberia (ii) Total (iii)

A | Total deuda Corriente 4.248 2.032 6.281
Garantizada 545 226 771
Asegurada - - -
No garantizada / No asegurada 3.703 1.808 5.510

B- | Total deuda No corriente 5.676 1.934 7.610
Garantizada 3.339 385 3.724
Asegurada - - -
No garantizada / No asegurada 2337 1.549 3.886
Patrimonio Neto 2.629 2.034 ns

C- | Capital 331 743 ns
Prima de emision 1.077 120 ns
Otras reservas 995 1.233 ns
Acciones propias %) (65) ns
Intereses minoritarios 230 3 ns

TOTAL (A+B+C) 12.552 6.001 ns

DEUDA FINANCIERA BRUTA (iv) 4.518 633 5.151
Deuda a corto plazo 545 226 771
Deuda a largo plazo 3.944 397 4.341
Otros pasivos financieros corrientes 29 10 39

il\i’:le;lnocsi ee::;ztzg l?;eil(]tg:valentes de efectivo y otros activos @.187) (1.990) 4177
Efectivo y equivalentes de efectivo 632 816 1.448
Otros activos financieros corrientes 1.555 1.174 2.729

DEUDA FINANCIERA NETA 2.331 (1.357) 974

Notas

(i) Extraido sin ajuste significativo de la informacién financiera intermedia de seis meses no auditada a 30 de
septiembre de 2010 y convertido de libras esterlinas en euros al tipo de cambio de 30 de septiembre de
2010 de 1,15.

(i) Extraido sin ajuste significativo del Estado de Situacion Financiera consolidado (no auditado) a 30 de

(iii

septiembre de 2010.
) La suma de (i) y (ii)

(iv) El endeudamiento financiero bruto incluye los derivados financieros.

™)

En la tabla anterior no se ha incluido IAG debido a la escasa importancia relativa de la entidad. A 31 de
diciembre de 2009, la posicién financiera de IAG se componia unicamente del capital social de
11.000 euros y cuentas a pagar de 4.000 euros.

(vi) Mas abajo se reproduce un ejemplo, que se incluyé en el Documento de Registro, de la capitalizacion de

IAG, presentada como si la transaccion hubiera tenido lugar el 30 de junio de 2010 de conformidad con la
informacion del informe pro forma de proposito especial de IAG. Asimismo, en el Documento de Registro
se incluyeron mas datos de los ajustes y la informacion soporte de estos.
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CAPITALIZACION PARA TAG PRO FORMA

30 de junio de 2010
(millones de euros)

Total patrimonio neto 4.042
Capital 927
Prima de emision: 4.120
Otras reservas (1.253)

Acciones propias -

Intereses minoritarios 248

Intereses de las personas fisicas y juridicas participantes en la operacién

La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de alguna vinculacién o interés
econdmico significativo entre la Sociedad y las entidades que han participado en la
operacion y que se mencionan en el apartado 10.1 de esta Nota, salvo la relacion
estrictamente profesional derivada del asesoramiento legal.

Caja Madrid Bolsa, S. V., S. A., banco Agente de la Fusion de IAG, es una entidad del
grupo del que es cabecera Caja de Ahorros y Monte de Pensiones de Madrid, accionista
significativo de Iberia y que lo sera también de IAG.

En la seccion 23.2.1 del Documento de Registro se incluye una descripcion de las
operaciones vinculadas entre Caja Madrid e Iberia en los tltimos tres ejercicios fiscales.

Motivos de la emision y admision a cotizacion

Las acciones objeto de esta Nota se emitiran en relacion con la fusion por absorcion de
IBERIA, LINEAS AEREAS DE ESPANA, S.A. (sociedad absorbida) y BA HOLDCO,
S.A. Sociedad Unipersonal (sociedad absorbida) por parte de INTERNATIONAL
CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A. Sociedad Unipersonal (sociedad
absorbente).

La escritura de fusion se otorgara el 21 de enero de 2011 y esta previsto que se inscriba
en el Registro Mercantil en esa misma fecha.

Como resultado de la Fusion, y de acuerdo con la Ecuacion de Canje, a través de un
proceso que tendra dos etapas (el Scheme de British Airways y la Fusion de IAG): (i) los
Accionistas Ordinarios de British Airways (distintos de Iberia) recibirdn 1 Accion de BA
Holdco por cada Accion Ordinaria de British Airways y, a continuacion, recibiran 1
Accion de TAG por cada Accion de BA Holdco previamente recibida; y (ii) los
Accionistas de Iberia (distintos de BA Holdco) recibiran 1,0205 Acciones de IAG por
cada Accion de Iberia.

La autocartera de Iberia y las participaciones cruzadas reciprocas entre British Airways e
Iberia quedaran excluidas del canje de acciones mencionado anteriormente. Como parte
de la Fusion, la autocartera de Iberia se amortizard y las participaciones cruzadas se
mantendran o se reconstituiran entre las respectivas sociedades operadoras.



El accionista tnico de IAG aprob6 una ampliacion de capital para atender la Ecuacion de
Canje por el importe maximo tedrico de acciones que puedan ser emitidas por IAG, con
prevision de suscripcion incompleta. Asimismo, el accionista unico de IAG deleg6 en el
Consejo de Administracion (con facultades expresas de sustitucion), la facultad de
ejecutar la ampliacion de capital y dar nueva redaccion del articulo 5° de los Estatutos
Sociales de IAG.

Asimismo, al momento de consumarse la Fusion, IAG, como sociedad absorbente llevara
a cabo las siguientes acciones:

(i)  La amortizacion de la totalidad del actual capital social de IAG (que asciende a
60.120 euros, representado por 120.240 acciones de 0,50 euros de valor nominal
cada una) mediante la devolucién de las aportaciones realizadas por Latorre &
Asociados Consultaria, S. L., actual accionista tnico de [AG, y

(il)) un aumento del capital social de IAG hasta un maximo de 1.049.928.242 euros
mediante la emision de un maximo 2.099.856.484 acciones de 0,50 euros de valor
nominal cada una. Dicho importe es un maximo teorico, tal y como se explica mas
adelante, y las acciones que se emitan como resultado de la Fusion de IAG estaran
dentro del mencionado maximo.

El importe exacto de la ampliacion de capital de IAG dependera del nimero de acciones
de Iberia y BA Holdco en circulacion en el momento anterior a la ejecucion de la Fusion
de TAG, por lo que no puede determinarse en este momento. Sin embargo, si resulta
posible determinar el importe maximo tedrico de dicha ampliacion y, correlativamente, el
nimero maximo teorico de acciones a emitir por IAG (con base en el nimero méximo de
acciones de Iberia y de BA Holdco que podran existir en el momento inmediatamente
anterior a la ejecucion de la Fusion de IAG y que, consecuentemente, podran ser
canjeadas por Acciones de IAG con motivo de la Fusion de [AG).

El calculo de dicho importe méaximo se ha realizado, seglin se explica a continuacion,
asumiendo que todos los Bonos Convertibles de British Airways son objeto de conversion
en acciones ordinarias de British Airways de forma previa a la Fusion de IAG al Tipo de
Conversion Minimo (tal y como este término se define mas adelante y asumiendo que no
hay otros ajustes), lo que implica que haya existido un previo cambio de control de
British Airways, asi como que todas las opciones bajo los Planes sobre Acciones de
British Airways actualmente ejercitables son efectivamente ejercitadas y, por lo tanto, que
se emite el nimero tedrico maximo de acciones ordinarias que podrian ser emitidas por
British Airways en relacion con los Planes sobre Acciones de British Airways, todo lo
cual es improbable que ocurra.

Una vez inscrita la escritura de fusion en el Registro Mercantil de Madrid las acciones
representativas del capital social de las sociedades absorbidas (las cuales, tomando como
referencia el capital social a 30 de septiembre de 2010, supondran un total de 799.884.000
acciones de IBERIA, LINEAS AEREAS DE ESPANA, S. A. y hasta un total de
1.283.574.862 acciones de BA HOLDCO, S. A.) seran canjeadas por Acciones de IAG de
acuerdo con la Ecuacion de Canje.

En relacion con el canje de acciones de Iberia por acciones de IAG, conforme a lo
dispuesto anteriormente, los accionistas de Iberia que sean titulares de acciones que



representen fracciones del numero de acciones de Iberia conforme al tipo de canje
acordado podran agruparlas o transmitirlas a efectos de su canje de acuerdo con dicho

tipo.

A estos efectos, la Junta General de accionistas de Iberia ha aprobado un mecanismo
orientado a facilitar la realizacion del canje a aquellos accionistas de Iberia que sean
titulares de un numero de acciones que no sea multiplo exacto del tipo de canje propuesto
(1,0205 acciones ordinarias de IAG de 0,50 euros de valor nominal unitario por cada
accion ordinaria de Iberia de 0,78 euros de valor nominal). Los términos y condiciones
fundamentales de ese mecanismo son los siguientes:

@

(i)

Habida cuenta de que la relacion de canje de la fusion equivale, en términos
unitarios, a la entrega de una accion de IAG por cada 1/1,0205 acciones de Iberia,
cada accionista de Iberia que, por aplicacion de la mencionada relacion unitaria de
canje, tenga derecho a percibir un nimero entero de acciones de IAG y le sobren
fracciones o picos de acciones de Iberia, podra transmitir dichas fracciones o picos
a la entidad agente de picos, Caja Madrid Bolsa S. V., S. A., (en adelante, la
“Entidad de Picos”), todo ello en el bien entendido de que, para el calculo del pico
correspondiente a cada posicion de accionista, se computaran la totalidad de las
acciones de Iberia que formen esa posicion.

Se entendera que cada accionista de Iberia se acoge al sistema de adquisicion de
picos aqui previsto, sin que sea necesario que remita instrucciones a la entidad
participante en IBERCLEAR correspondiente, la cual le informaré del resultado de
la operacion una vez concluida ésta.

Atendiendo al tipo de canje acordado, el importe de la fraccion o pico de accion de
Iberia de cada posicion de accionista sera igual al resultado del siguiente
mecanismo de calculo, teniendo en cuenta que todo accionista de Iberia recibira, al
menos, una accion ordinaria de IAG y que toda fraccion o pico sera inferior a la
unidad:

a) Numero de acciones ordinarias de IAG a recibir: serd el resultado de
multiplicar (i) el nimero de acciones de Iberia de la posicion de accionista en
cuestion por (ii) 1,0205, redondeando el resultado al nimero entero inferior.

b) Fraccion a transmitir a la Entidad de Picos: sera el resultado de dividir (i) los
decimales que resulten del calculo del parrafo a) anterior antes de hacer el
redondeo por (ii) 1,0205.

A titulo de ejemplo (los picos se redondean a efectos de este ejemplo al quinto
decimal):

e  Si una posicion tiene un saldo de una accion de Iberia, recibird en canje una
accion ordinaria de IAG y tendra un pico de 0,02009 acciones de Iberia que
transmitird a la Entidad de Picos inmediatamente antes de la entrega de las
acciones de IAG en virtud de la fusion.

e  Si una posicion tiene un saldo de 10 acciones de Iberia, recibira en canje 10
acciones ordinarias de IAG y tendra un pico de 0,20088 acciones de Iberia que



transmitird a la Entidad de Picos inmediatamente antes de la entrega de las
acciones de [AG en virtud de la fusion.

e  Si una posicion tiene un saldo de 25 acciones de Iberia, recibira en canje 25
acciones ordinarias de IAG y tendra un pico de 0,50220 acciones de Iberia que
transmitird a la Entidad de Picos inmediatamente antes de la entrega de las
acciones de IAG en virtud de la fusion.

e  Si una posicion tiene un saldo de 50 acciones de Iberia, recibira en canje 51
acciones ordinarias de IAG y tendra un pico de 0,02450 acciones de Iberia que
transmitird a la Entidad de Picos inmediatamente antes de la entrega de las
acciones de IAG en virtud de la fusion.

(iii) El precio de adquisicion de cada pico sera igual a la media aritmética del precio

(iv)

medio ponderado de las acciones de Iberia en el Sistema de Interconexion Bursatil
(Mercado Continuo) durante las tres Gltimas sesiones bursatiles efectivas de Iberia
en las Bolsas espafiolas multiplicado por el importe del pico en cuestion y
redondeado al céntimo de euro méas proximo por defecto.

La Entidad de Picos, actuando en nombre y por cuenta propia, adquirira los picos
que sobren en las posiciones de los accionistas de Iberia y procedera a canjearlas
por las acciones de IAG que correspondan segun el tipo de canje de la fusion.

La Sociedad estima que el nimero de acciones que adquirira el Agente de Picos no sera
significativo.

Numero de acciones de Iberia que podrdan ser canjeadas por Acciones de IAG con
motivo de la Fusion de IAG

El nimero de acciones representativas del capital social de Iberia que podran ser
canjeadas por Acciones de IAG serd de 799.884.000 acciones. Dicho importe es el
resultado de restar al niimero total de acciones en que se divide actualmente el capital
social de Iberia (953.103.008) los siguientes nimeros de acciones:

(@)

(i)

125.321.425 acciones ordinarias de Iberia de 0,78 euros de valor nominal cada una
de ellas, representativas del 13,15% de su capital social, titularidad de British
Airways a través de sociedades filiales integramente participadas. Tal y como se
explica en el apartado 3 del Documento de Registro, esta participacion sera
transmitida a BA Holdco antes de la ejecucion de la Fusion de IAG y reclasificada
y, en consecuencia, conforme a lo previsto en el articulo 26 de la Ley 3/2009, no
seran canjeadas por Acciones de IAG y quedaran extinguidas; y

27.897.583 acciones ordinarias de Iberia de 0,78 euros de valor nominal cada una
de ellas, representativas del 2,927% de su capital social. Dichas acciones son las
acciones en autocartera de Iberia. Dicha autocartera no se canjeara por Acciones de
IAG teniendo en cuenta que serda amortizada con anterioridad a la efectividad de la
segregacion de Iberia a favor de Iberia Opco.
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Aplicando la Ecuacion de Canje (de 1,0205 Acciones de IAG por cada accion de Iberia),
las referidas 799.884.000 acciones de Iberia podran ser canjeadas por un total de
816.281.622 Acciones de IAG con motivo de la Fusion de TAG.

Numero maximo de acciones de BA Holdco que podrdan ser canjeadas por Acciones de
IAG con motivo de la Fusion

El numero de acciones de BA Holdco que podran ser canjeadas por Acciones de IAG con
motivo de la Fusion de IAG dependera del nimero de acciones de BA Holdco que se
emitiran con motivo del Scheme de British Airways.

A estos efectos, con motivo del Scheme de British Airways, los titulares de Acciones
Ordinarias de British Airways, con excepcion de Iberia, la propia BA Holdco y el titular
de la accion de voto especial en British Airways, recibirdn una nueva accién de BA
Holdco por cada Accion Ordinaria de British Airways. A estos efectos, el nimero
maximo teoérico de Acciones Ordinarias de British Airways que podran existir de forma
inmediatamente anterior a la ejecucion del Scheme de British Airways (excluyendo la
participacion de Iberia en British Airways) es de 1.283.574.862 acciones, niimero
calculado sobre la base de la conversion total de los Bonos Convertibles al Tipo de
Conversion Minimo (lo que implica que se haya producido un cambio de control de
British Airways) y de que todas las opciones bajo los Planes sobre Acciones de British
Airways actualmente ejercitables son efectivamente ejercitadas, lo que es improbable que
ocurra.

Sin embargo, asumiendo que no se produce un cambio de control de British Airways
antes de la Fusion, que los titulares de los Bonos Convertibles no ejercitan su derecho de
conversion en relacion con los Bonos Convertibles y que no se ejercitan las opciones
potencialmente ejercitables bajo los Planes de Acciones de BA, BA Holdco emitiria
1.038.611.745 acciones en virtud del Scheme de British Airways que serian canjeadas por
1.038.611.745 acciones ordinarias de IAG con motivo de la Fusion.

Dicho importe maximo tedrico ha sido calculado con base en el capital social de British
Airways, a 30 de septiembre de 2010, representado por 1.153.689.440 Acciones
Ordinarias de 25 peniques de valor nominal cada una (numero que no incluye la accion de
voto especial de British Airways que sera cancelada antes de la ejecucion del Scheme de
British Airways) y tomando en consideracion las siguientes circunstancias:

(a) La participacion de Iberia en British Airways, que actualmente comprende
115.077.695 acciones de British Airways de 25 peniques de valor nominal cada
una, no participara en el Scheme de British Airways y dichas acciones continuaran
existiendo como una clase distinta.

(b) Con anterioridad a la ejecucion del Scheme de British Airways, British Airways
procedera a emitir una accién nueva (que no participara en el Scheme de British
Airways) que sera suscrita por BA Holdco y utilizara el importe recibido por dicha
suscripcion para cancelar la accion de voto especial actualmente existente.

(c)  El capital social actual de British Airways podria ser objeto de variacidon como
consecuencia de la emision de nuevas acciones relacionadas con los Planes sobre
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Acciones de British Airways y con los Bonos Convertibles emitidos por dicha
entidad. A estos efectos:

@

(i)

Debe tenerse en cuenta el nimero teérico maximo de acciones que podrian
ser emitidas por British Airways bajo los Planes sobre Acciones de British
Airways en relacion con las opciones actualmente ejercitables. Dicho
maximo es, a 30 de septiembre de 2010, de 7.950.880 acciones de 25
peniques de valor nominal cada una, asumiendo que todas las opciones
ejercitables a 30 de septiembre de 2010 bajo los Planes sobre Acciones de
British Airways sean efectivamente ejercitadas, lo que es improbable que
ocurra. Dicho nimero de acciones representa el 0,60% del capital social de
British Airways a 30 de septiembre de 2010.

Asimismo, debe considerarse el nimero maximo teorico de acciones que
podrian ser emitidas por British Airways como consecuencia de la
conversion de los Bonos Convertibles.

De conformidad con las Condiciones Originales de los Bonos Convertibles,
cada Bono Convertible es convertible a opcion de su titular en acciones
ordinarias de British Airways, a un precio de conversion inicial de £1,89 por
accion ordinaria (el “Tipo de Conversion Inicial”).

Actualmente el numero maximo de acciones ordinarias que pueden ser
emitidas como resultado de la Conversion de los Bonos Convertibles al Tipo
Inicial de Conversion y asumiendo que no hay otros ajustes es 185.185.185.
Sobre la base del capital social de British Airways e Iberia, esto representaria
aproximadamente, a 30 de septiembre de 2010, el 9,98% del total del capital
social de IAG.

El Tipo de Conversion Inicial sera objeto de ajuste en determinadas
circunstancias (entre las que se incluyen, por ejemplo, en caso de
consolidacion, reclasificacion o subdivision de las acciones ordinarias de
British Airways) y, en particular, en un supuesto de cambio de control de
British Airways. La consolidacion del capital social de British Airways
descrita en el apartado 3.6.5.1 del Documento de Registro que sera ejecutada
en el marco de la implementacion de la Estructura de Nacionalidad de
British Airways, no implicarda la realizacion de un ajuste bajo las
Condiciones Originales de los Bonos Convertibles.

Si tal cambio de control se produce entre el 14 de agosto de 2010 y el 13 de
agosto de 2011, el precio de conversion pasard a ser de £1,476717 (el “Tipo
de Conversion Minimo™). Sobre la base de este Tipo de Conversion
Minimo y asumiendo que no se realiza ningin otro ajuste, el nimero
maximo de acciones ordinarias de British Airways que habria que emitir
como resultado de la conversion de todos los Bonos Convertibles es
237.012.237 acciones de 25 peniques de valor nominal cada una. Dicho
niamero de acciones es el resultado de dividir el importe de los Bonos
Convertibles pendientes de amortizacion a 30 de septiembre de 2010 (es
decir, 350.000.000 de libras esterlinas) entre el Tipo de Conversion Minimo.
Debe sefialarse que este nimero maximo esta basado en la asuncion teorica
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de que se produce un cambio de control de British Airways antes de la fecha
de admision a cotizacion de las Acciones de IAG (Listing Date) (tal y como
se define en la Trust Deed Suplementaria), de tal forma que resulte de
aplicacion el Tipo de Conversion Minimo de £1,476717 por accidon ordinaria
de British Airways y no el Tipo de Conversion Inicial de £1,89.

Sobre la base de este Tipo de Conversion Minimo, y asumiendo que no hay
otros ajustes, el nimero maximo de acciones ordinarias que British Airways
puede verse obligado a emitir como resultado de la conversion de todos los
Bonos Convertibles es 237.012.237 acciones. Sobre la base del capital social
de British Airways e Iberia, esto representaria aproximadamente, a 30 de
septiembre de 2010, el 12,78% del total del capital social de IAG.

Por tanto, como consecuencia del Scheme, BA Holdco podria llegar a emitir hasta
un maximo teodrico de 1.283.574.862 acciones de 0,50 euros de valor nominal cada
una de ellas, como escenario tedrico en el supuesto de que (i) se produjese un
cambio de control de British Airways antes de la Fusion de tal forma que resultase
de aplicacion el Tipo de Conversion Minimo, (ii) todos los obligacionistas
ejercitasen su derecho de conversion, y (iii) todas las opciones potencialmente
ejercitables bajo el Plan sobre Acciones de British Airways fuesen efectivamente
ejercitadas.

Aplicando la Ecuacion de Canje (de 1 accion de IAG por cada accion de BA
Holdco) al escenario tedrico antes mencionado, el referido maximo de
1.283.574.862 acciones de BA Holdco podra ser canjeado por un maximo teorico
de 1.283.574.862 Acciones de IAG con motivo de la Fusion de IAG.

De esta manera, el nimero maximo de acciones ordinarias que pueden ser emitidas
como resultado de la Conversion de los Bonos Convertibles y los Planes sobre
Acciones de British Airways, tal y como se describen anteriormente, representaria
el 13,21% del total del capital social de IAG (teniendo en cuenta el capital social de
British Airways e Iberia a 30 de septiembre de 2010). Dicho porcentaje seria de
10,41% si los Bonos Convertibles se convirtiesen al Tipo Inicial de Conversién'.
Dicho porcentajes, a 31 de diciembre de 2010, es del 13,16% y del 10,37%
respectivamente, teniendo en cuenta que a 31 de diciembre de 2010 (i) el capital
social de Iberia y de British Airways no se han modificado desde el 30 de
septiembre de 2010 (ii) ningun titular de Bonos Convertibles a 31 de diciembre de
2010 ha ejercitado la conversion y por tanto el importe nominal en circulacion de
los Bonos Convertibles es de 350 millones de libras y (iv) el nimero maximo de
acciones que se podrian emitir por British Airways en relacion con las opciones
ejercitables a 31 de diciembre de 2010 es de 7.084.117.

' Tales porcentajes han sido calculados teniendo en cuenta el niimero de acciones tras la ejecucion de la
Fusion y previa Conversion de las Acciones de IAG (véase los apartados 1.9 y 22.6.3 del Documento de
Registro).
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4.

4.1

4.2

INFORMACION SOBRE LAS ACCIONES

Naturaleza de las acciones

Las Acciones de IAG que van a emitirse y admitirse a cotizacion son acciones ordinarias
de IAG, de un valor nominal cada una de ellas de 0,50 euros, de una misma clase y serie.

El Codigo ISIN (niimero internacional de identificacion del valor) de las actuales
acciones de IAG es el ES0177542000. Este Codigo ISIN sera dado de baja una vez se
hayan amortizado la totalidad de las Acciones de IAG existentes a la fecha de la presente
Nota en el marco de la Fusion.

Adicionalmente, las acciones que se emitan como resultado de la Fusion de IAG tendran
asignado el Codigo ISIN ES0177542018.

Dado que el objeto social de IAG incluye la explotacion de servicios de transporte aéreo
de pasaje, mercancia de cualquier clase y correo, de manera directa o indirecta a través de
la tenencia de acciones o intereses en compailias u otras personas juridicas espaiiolas o
extranjeras, con objeto social idéntico o similar, (incluso a través de la tenencia de
acciones en las sociedades operadoras Iberia, Lineas Aéreas de Espafia, Sociedad
Anoénima Operadora y British Airways Plc, cada una de las cuales tiene o tendra derechos
y licencias de explotacion concedidos a tenor de la legislacion aplicable), el capital social
de IAG estara representado por acciones nominativas en las que figurard expresamente la
nacionalidad del accionista conforme a lo establecido en el articulo 86 de la Ley 14/2000
de 29 de diciembre sobre medidas fiscales, administrativas y sociales, en su redaccion
vigente en cada momento.

Legislacion aplicable a las acciones

Las Acciones de IAG estaran reguladas por la legislacion espafiola, concretamente por el
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores espafiola (Ia “Ley del Mercado de Valores”), y los reglamentos que las
desarrollan.

Puesto que IAG es una sociedad de nacionalidad espafiola que se admitird en la Lista
Oficial de la UKLA, IAG estara regulada tanto por la CNMV como por la UKLA.

La CNMYV es la autoridad competente para la aprobacion del Documento de Registro y la
Nota sobre las Acciones al ser Espafa el Estado miembro de origen de conformidad con
la normativa comunitaria. Asimismo, serd la autoridad competente para cualquier otro
documento de registro o nota sobre las acciones que se tenga que aprobar en el futuro de
conformidad con las normas comunitarias.

Habida cuenta de que IAG solicitard la admision a cotizacion de sus acciones en el
segmento premium de la Official List de la UKLA, estara sujeta a las reglas de cotizacion
(Listing Rules) y a las reglas sobre publicidad y transparencia (Disclosure and
Transparency Rules) de la UKLA tal y como se explica en el apartado 7.6 del Documento
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4.3

4.4

4.5

4.5.1

de Registro. Igualmente, en el apartado 7.6 del Documento de Registro se exponen los
principales rasgos de la cotizacion en régimen de premium listing.

Las Listing Rules de la UKLA son normas publicadas por la Financial Services Authority
que establecen los requisitos minimos para la admision a cotizacion de valores, las
obligaciones continuas de los emisores después de la admisiéon a cotizacion y el
contenido, examen y publicacion de circulares a los accionistas y alguna informacion
dirigida a los mismos.

Para mas informacion sobre el marco legislativo y regulatorio aplicable a las acciones
véase el apartado 7.6 del Documento de Registro.

Forma de representacion de las acciones

Las Acciones de IAG estan representadas por anotaciones en cuenta y se inscribiran en el
registro contable mantenido por Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S. A. U. (“IBERCLEAR”), con domicilio
social en Madrid, en Plaza de la Lealtad 1 y sus entidades participantes (las “Entidades
Participantes”).

Para mas informacion sobre la forma de representacion de las Acciones de IAG y la
emision de CDIs véase el apartado 7.8 del Documento de Registro.

Divisa de las acciones

Las Acciones de IAG estan denominadas en euros. Los CDIs estaran denominados en
libras.

Derechos que las acciones confieren a sus titulares

Todas las acciones representativas del capital social de IAG son (y seran a partir de la
consumacion de la Fusion) de la misma clase y serie y tienen por tanto los mismos
derechos politicos y econdmicos reconocidos en la Ley y en los Estatutos Sociales de
IAG.

En particular, las Acciones de IAG confieren (y conferiran a partir de la consumacion de
la Fusion) a sus titulares los siguientes derechos, conforme a la Ley de Sociedades de
Capital y los Estatutos Sociales de [AG:

Derecho de participar en el reparto de las ganancias sociales

Las acciones otorgan el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales de
IAG. El derecho del accionista a participar en las ganancias sociales es un derecho
abstracto que no se concreta hasta que IAG acuerde el reparto al dividendo. Por tanto,
el derecho al dividendo del accionista s6lo nace cuando el reparto de dicho dividendo
es aprobado por IAG. Las acciones no conceden derecho a percibir un dividendo
minimo.
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4.5.2

4.5.3

4.5.4

4.5.5

Derecho de participar en el reparto del patrimonio resultante de la liquidacion

Las acciones otorgan a sus titulares el derecho a participar en el patrimonio resultante
de la liquidacion de IAG.

Derecho de suscripcion preferente en la emision de Acciones de IAG

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital, todas las
acciones representativas del capital social de IAG gozan del derecho de suscripcion
preferente en las ampliaciones de capital social con emision de Acciones de TAG,
ordinarias o privilegiadas, con cargo a aportaciones dinerarias. Todo ello, sin
perjuicio de la posibilidad de exclusion, total o parcial, del citado derecho por virtud
de acuerdo de la junta general de accionistas de IAG o por los administradores en los
términos previstos en los articulos 308, 417 y 504 al 506 de la Ley de Sociedades de
Capital y de los demads supuestos previstos en la Ley en que no procede el derecho de
suscripcion preferente.

Dado que IAG cotizara en el segmento “Premium” en la Lista Oficial de la UKLA y
sera admitida a negociacion en la Bolsa de Valores de Londres, al poner a la venta
acciones propias con pago en dinero tendra que ofrecerlas de forma preferente a sus
accionistas en proporcion al valor nominal de su participacion, aplicindose a estos
efectos mutatis mutandi las disposiciones del articulo 14 de los Estatutos Sociales de
IAG en materia de derechos de suscripcion preferente.

Igualmente, gozan del derecho de asignacion gratuita de Acciones de IAG reconocido
por la Ley de Sociedades de Capital para el supuesto de realizacion de ampliaciones
de capital con cargo a reservas.

Derecho de asistir y votar en las Juntas Generales de Accionistas e impugnar los
acuerdos sociales

Todas las Acciones de IAG tienen derecho de voto. El titular de Acciones de IAG
tendra el derecho de asistir y votar en las Juntas Generales de accionistas y de
impugnar los acuerdos sociales, de acuerdo con el régimen general establecido en la
Ley de Sociedades de Capital y con sujecion a los Estatutos Sociales de IAG. En
particular, todos los accionistas podran asistir a la Junta General de accionistas.

Cada accion da derecho a un voto y no existen limitaciones estatutarias al nimero
maximo de votos que pueda emitir un mismo accionista o sociedades pertenecientes a
un mismo grupo.

Derecho de informacion

Las Acciones de IAG gozan del derecho de informacion recogido con caracter general
en el articulo 93.b) de la Ley de Sociedades de Capital, y con caracter particular en el
articulo 197 del mismo texto legal. Gozan, asimismo, de aquellas especialidades que
en materia de derecho de informacidon se recogen en el articulado de la Ley de
Sociedades de Capital de forma pormenorizada al tratar de la modificacion de
estatutos, ampliacion y reduccion del capital social, aprobacion de las cuentas anuales,
emision de obligaciones convertibles o no en acciones, transformacion, fusion y
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4.6

4.7

4.8

escision, disolucion y liquidacion de la sociedad, y otros actos u operaciones
societarias. El Consejo de Administracion estara obligado a facilitar la informacion
solicitada salvo si la informacion o aclaracion solicitada sea innecesaria, a juicio del
Consejo de Administracion, para formar opinién sobre las cuestiones sometidas a la
decision de los accionistas o, por cualquier causa, se estime abusiva.

Al cotizar las acciones de IAG en el segmento Premium de la Official List, IAG estara
sujeta a algunas obligaciones relativas a la publicacion de una nota explicativa para los
accionistas en determinadas circunstancias. Por ejemplo, si el Emisor tiene intencion
de celebrar una operacion que no estd incluida en el trafico ordinario del negocio, y
dependiendo de la dimension de la operacion en relacion con el tamafio del Emisor,
por ejemplo, en el caso de una “operacion de clase 1” (es decir, una operacion
importante para una cotizada, cuya dimension hace que se alcance el umbral del 25%
en cualquier “prueba de clase”), el Emisor, entre otras cosas, tendra que publicar una
circular explicativa (un documento emitido a los titulares de las acciones cotizadas en
el que se incluyen detalles sobre la pertinente operacion) dirigida a los accionistas y
obtener su aprobacion antes de llevar a cabo la operacion en cuestion. Asimismo, si el
Emisor tiene intencién de celebrar una operacion o acuerdo con una parte vinculada o
cualquiera de sus filiales (o0 una transaccion entre el emisor y cualquier otra persona
con el proposito y que tenga el efecto de beneficiar a una parte vinculada), tendra que
publicar en primer lugar una circular explicativa dirigida a los accionistas y obtener su
aprobacion. Para mas informacion véase el apartado 7.6 del Documento de Registro.

En el caso de nuevas emisiones, una declaracion de los acuerdos, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de los cuales se han creado y/o emitido o se crearan y/o
emitiran los valores.

La emisién de de las Acciones de IAG ha sido aprobada por el Accionista Unico de IAG
el 29 de noviembre de 2010. Asimismo, la Fusion ha sido aprobada por las Juntas
Generales de las sociedades que se disolveran, es decir, BA Holdco e Iberia y por la Junta
General de British Airways (celebradas cada una el 29 de noviembre de 2010).

En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision de los valores

Las Acciones de IAG se emitiran en virtud de la escritura publica de fusion y elevacion a
publico de acuerdos sociales, que esta previsto se otorgue el 21 de enero de 2011.

Restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones

Los Estatutos no contienen ninguna limitacion a la libre transmisibilidad de las acciones
representativas del capital social de IAG. Las Acciones de IAG seran libremente
transmisibles a tenor de la Ley de Sociedades de Capital, de la Ley del Mercado de
Valores y de otra normativa de aplicacion en vigor.

Sin perjuicio de lo anterior, los Estatutos Sociales de IAG establecen una serie de
obligaciones especiales de informacion sobre la titularidad de las acciones representativas
de su capital social asi como determinadas limitaciones a la titularidad de Acciones de
IAG, teniendo en cuenta las restricciones en materia de propiedad y control previstas en
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4.8.1

la normativa aplicable o en los convenios bilaterales de transporte aéreo firmados por el
Reino Unido y Espaiia, descritas en el apartado 11.3 del Documento de Registro.

Obligaciones de informacion

De acuerdo con los Estatutos Sociales de IAG, los accionistas deberan comunicar a
IAG toda adquisicion o enajenacion de acciones o de intereses en las Acciones de [AG
que directa o indirectamente conlleve la adquisicion o enajenacion de un porcentaje
igual o superior al 0,25% del capital social, o de los derechos de voto
correspondientes, con mencion expresa de la nacionalidad del transmitente y/o del
adquirente obligado a notificar, asi como la constitucion de gravamenes sobre las
mismas (o de intereses sobre las mismas) o de cualesquiera otras cargas, a efectos del
gjercicio de los derechos que aquéllas confieren.

Adicionalmente, en los términos del articulo 10 de los Estatutos Sociales, IAG podra
exigir a cualquier accionista, o a cualquier otra persona con un interés conocido o
aparente sobre las Acciones de IAG, que le suministre por escrito la informacion que
IAG le requiera en relacion con la titularidad efectiva de las acciones en cuestion o el
interés sobre las mismas, incluida cualquier informacion que IAG juzgue necesaria o
conveniente a efectos de determinar si la nacionalidad de los titulares de dichas
acciones pueden llegar a perjudicar los derechos de explotacion de TAG o de las
Sociedades Operadoras y adoptar las medidas previstas en los Estatutos Sociales y en
la normativa aplicable para proteger dichos derechos de explotacion. Los Estatutos
Sociales de IAG definen los derechos de explotacion como la totalidad o una parte de
cualquier autorizacion, permiso, licencia o privilegio, concedido o del que se disfrute
en virtud de un contrato, tratado o convenio de servicios aéreos o por otro motivo, que
permita la explotacion de un servicio aéreo.

En caso de incumplimiento de dichas obligaciones por parte de un accionista o de
cualquier otra persona con un interés conocido o aparente sobre las Acciones de IAG,
el Consejo de IAG podra acordar la suspension de los derechos politicos del titular de
las acciones en cuestion de tal forma que dejara de estar legitimado para ejercitar sus
derechos de voto en las Juntas Generales de accionistas o cualesquiera otros derechos
politicos. Si las acciones respecto de las cuales ha existido un incumplimiento de las
obligaciones de informacion descritas representan un porcentaje igual o superior al
0,25% del capital de IAG, el Consejo de IAG podra establecer igualmente la negativa
a registrar cualquier transmision de dichas acciones a menos que:

(i) el accionista cumpla con su obligacion de facilitar toda la informacion
solicitada; y

(ii)) la transmision se refiera Unicamente a una parte de la participacion del
accionista y que cuando se solicite su registro se acompaifie de un certificado
emitido por el accionista, a satisfaccion del Consejo de Administracion, que
acredite, después de un andlisis adecuado y exhaustivo, que ninguna de las
acciones objeto de transmision puede calificarse como una accioén cuyo titular
ha incumplido con las obligaciones de informacion correspondientes.

IAG mantendra, ademas del libro registro de acciones nominativas, un registro de
acciones titularidad de accionistas que no sean miembros de la Union Europea, un
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4.8.2

registro de acciones titularidad de personas que tengan nacionalidad espafiola y un
registro de acciones titularidad de ciudadanos britanicos (en todos los casos, segun la
definicion incluida en los Estatutos Sociales).

El Consejo de Administracion de IAG publicara de forma periddica el nimero de
Acciones de IAG inscritas en el registro de acciones titularidad de accionistas que no
sean miembros de la UE.

Limitaciones a la titularidad de Acciones de IAG

Si el Consejo de IAG considera que es necesario o conveniente adoptar medidas para
proteger un derecho de explotacion de IAG o de las Sociedades Operadoras teniendo
en cuenta la nacionalidad de los accionistas o personas con un interés sobre las
Acciones de IAG, podra adoptar cualquiera de las medidas previstas a estos efectos en
el articulo 11 de los Estatutos Sociales, incluyendo la determinacién de un maximo de
acciones que podran ser titularidad de accionistas que no sean miembros de la Unidn
Europea que no sera en ningin caso inferior al 40% del capital de IAG.

Cuando el Consejo de IAG adopte una medida a estos efectos, deberd notificarlo a las
sociedades rectoras de las Bolsas, a la Comision Nacional del Mercado de Valores y a
los organos reguladores del resto de mercados de valores en los que coticen las
Acciones de IAG, en su caso, a efectos de la debida publicidad y de forma que las
referidas instituciones puedan comunicar dicha circunstancia a las empresas de
servicios de inversion y entidades de crédito habilitadas para prestar servicios de
inversion. La citada circunstancia debera ser notificada asimismo al Ministerio de
Fomento espafiol a través de la Direccion General de Aviacion Civil, a la Civil
Aviation Authority del Reino Unido y al resto de autoridades competentes con respecto
a los derechos de explotacion de los que sean titulares o disfruten las Sociedades
Operadoras.

Dicha circunstancia se hard igualmente publica en la forma establecida para la
realizacion de comunicaciones conforme a las normas y disposiciones del regulador
competente y de cada mercado de valores en el que coticen o se negocien, a instancias
de TAG, sus acciones o los titulos que acrediten el derecho a recibirlas.

Una vez que tal circunstancia haya sido debidamente notificada, no podra tener lugar
ninguna adquisicion o transmision de Acciones de IAG con o entre personas que no
sean miembros de la Union Europea a menos que vaya acompafiada de un certificado
emitido por el Consejo de IAG que acredite que la adquisicion o transmision no supera
el maximo permitido determinado por el mismo.

Adicionalmente, en este supuesto, el Consejo de IAG podra (i) acordar la suspension
de los derechos de voto y demas derechos politicos de dichas acciones asi como (ii)
requerir a sus titulares para que procedan a enajenar las correspondientes acciones de
tal forma que ningun accionista que no sea miembro de la Union Europea tenga la
titularidad directa ni indirecta de dichas acciones o tenga un interés sobre las mismas.
En caso de que no se lleve a cabo dicha transmision en los términos previstos en los
Estatutos Sociales, el Consejo de Administraciéon podra hacer que IAG adquiera las
acciones correspondientes (para su ulterior amortizacion) de acuerdo con la legislacion
aplicable. Esta adquisicion se llevara a cabo al precio que resulte menor entre: (a) el
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4.9

valor teorico contable de las acciones correspondientes de acuerdo con el ultimo
balance de la compafiia auditado y publicado; y (b) el precio medio de cotizacion de
una accion ordinaria de IAG segin la “Daily Official List’ de la Bolsa de Londres del
Dia Habil en que las mismas fueron adquiridas por una persona originaria de un estado
que no es miembro de la Unioén Europea.

Al decidir sobre qué acciones podran aplicarse las sanciones previstas en el parrafo
anterior, el Consejo de IAG tendra en consideracion el orden cronoldgico en que las
acciones titularidad de personas que no sean miembros de la Union Europea hayan
sido o deban ser inscritas en el correspondiente registro de Acciones de IAG, salvo en
circunstancias en las que la aplicacion de dicho criterio no resulte equitativo o exista la
posibilidad de que por cualquier motivo haga que el ejercicio de las facultades del
Consejo de IAG derivadas del articulo 11 de los Estatutos Sociales devenga ilegal o
inexigible, en cuyo caso, el Consejo de IAG aplicara el criterio o criterios que, a su
absoluta discrecion, considere adecuados.

Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicién y/o normas
de retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores

El City Code on Takeovers and Mergers del Reino Unido no resultara de aplicacion a
IAG (en su condicion de sociedad objeto de la oferta y, en cambio, se aplicard a IAG el
Real Decreto 1066/2007 sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicion de
valores (que son las regulaciones que rigen para las adquisiciones de compaiiias
espafiolas). Dicha normativa espafiola también sera de aplicacion en caso de que IAG
realice una oferta publica de adquisicion en relacion con una sociedad espafiola. No
obstante, el City Code on Takeovers and Mergers britanico regiria en el caso de que IAG
fuera un oferente respecto a un objetivo para el cual rigiera el City Code on Takeovers
and Mergers britanico.

Las ofertas publicas de adquisicion en Espana pueden ser obligatorias o voluntarias.

Quien alcance el control de una sociedad espafiola cuyas acciones estén admitidas a
negociacion en las Bolsas de Valores Espafiolas quedara obligado a formular una oferta
publica de adquisicion sobre la totalidad de las acciones de la sociedad afectada asi como
sobre aquellos otros valores que directa o indirectamente den opcidn a la suscripcion o
adquisicion de acciones (incluyendo las obligaciones convertibles y canjeables) a un
precio equitativo, ya lo consiga:

e mediante la adquisicion de acciones u otros valores que confieran, directa o
indirectamente, derechos de voto en dicha sociedad;

e mediante pactos parasociales con otros titulares de valores; o
e como consecuencia de otros supuestos de efecto equivalente establecidos en la
legislacion vigente (i.e. supuestos de tomas de control indirectas como consecuencia

de fusiones, reducciones de capital, variaciones en la autocartera de la sociedad
afectada, o conversion o canje de valores).
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Se entendera que una persona ha obtenido el control de una sociedad, individualmente o
de forma conjunta con las personas que actien en concierto con ella, cuando se dé uno de
los siguientes supuestos:

cuando alcance, directa o indirectamente, un porcentaje de derechos de voto igual o
superior al 30%; o

cuando haya alcanzado un porcentaje de derechos de voto inferior al 30% y designe,
en los 24 meses siguientes a la fecha de la adquisicion de dicho porcentaje, un
niumero de consejeros que, unidos, en su caso, a los que ya hubiera designado,
representen mas de la mitad de los miembros del o6rgano de administracion de la
sociedad afectada. En este sentido, la normativa prevé una serie de situaciones en las
que se presume que, salvo prueba en contrario, los consejeros han sido nombrados
por el oferente o por las personas que actian en concierto con él.

A los efectos del computo de los porcentajes de derechos de voto, la normativa aplicable
establece las siguientes reglas:

los porcentajes de derechos de voto que correspondan a (i) las sociedades que
pertenezcan al mismo grupo que el oferente; (ii) los miembros del consejo de
administracion del oferente o de las demas sociedades de su grupo; (iii) las personas
que actiien en nombre propio pero por cuenta o de forma concertada con el oferente;
(iv) los derechos de voto que el oferente pueda ejercer de manera libre y duradera en
virtud de un poder conferido por los titulares o tenedores de las acciones, en ausencia
de instrucciones especificas sobre los mismos; y (v) los derechos de voto
correspondientes a acciones poseidas por persona interpuesta, entendiendo por tal
aquel tercero a quien la persona obligada a formular la oferta deje total o
parcialmente cubierto de los riesgos inherentes a las adquisiciones o transmisiones o
a la posesion de las acciones, se atribuiran al oferente;

los derechos de voto procedentes de la titularidad dominical de las acciones, como
los derechos de voto que se disfruten por concepto de usufructo o prenda o en virtud
de cualquier otro titulo de naturaleza contractual se computaran a efectos de
determinar el nimero de derechos de voto poseidos;

el porcentaje de derechos de voto se calculara sobre la base de todas las acciones que
lleven aparejadas derechos de voto, incluso si se ha suspendido el ejercicio de los
mismos. Se excluiran las acciones que, de acuerdo con la informacion disponible en
la fecha de computo del porcentaje de derechos de voto, pertenezcan, directa o
indirectamente, a la propia sociedad afectada. Las acciones sin voto se computaran
unicamente cuando gocen de él, de acuerdo con la legislacion vigente; y

no produciran obligacion de formular una oferta publica de adquisicion las
adquisiciones de valores u otros instrumentos financieros que den derecho a la
suscripcion, conversion, canje o adquisicion de acciones que lleven aparejado
derechos de voto hasta que no se produzca dicha suscripcion, conversion, canje o
adquisicion.
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Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto, de conformidad con lo previsto en la
normativa aplicable, la CNMYV dispensara de la obligacion de formular una oferta publica
de adquisicion en caso de que otra persona o entidad no concertada con el potencial
oferente tuviera en la sociedad afectada un porcentaje igual o superior de derechos voto.

El precio de la oferta publica de adquisicion se considera equitativo siempre y cuando no
resulte inferior al mas elevado que el oferente o personas que actiien concertadamente con
¢l hubieran pagado por los mismos valores durante los 12 meses previos al anuncio de la
oferta. La normativa aplicable establece reglas adicionales para el célculo del precio
equitativo. No obstante, la CNMV en determinadas circunstancias, podra modificar el
precio calculado conforme a dichas reglas (circunstancias extraordinarias que afecten al
precio calculado, indicios de abuso de mercado, etc.).

Las ofertas publicas de adquisicion obligatorias deberan presentarse en el plazo de un mes
desde que se alcance el control de la sociedad afectada.

Podran formularse ofertas con caracter voluntario cuando no resulte obligatorio formular
una oferta publica de adquisicion. Las ofertas voluntarias estaran sujetas a las mismas
reglas establecidas para las ofertas obligatorias a excepcion de lo siguiente:

e las ofertas voluntarias pueden someterse a determinadas condiciones (tales como
modificaciones estatutarias o la adopcion de determinados acuerdos por la sociedad
afectada, la aceptacion de la oferta por un nimero minimo de valores, la aprobacion
de la oferta por la junta general del oferente y cualquier otra condiciéon que sea
considerada conforme a derecho por la CNMYV), siempre y cuando las citadas
condiciones puedan ser cumplidas antes de la finalizacion del periodo de aceptacion
de la oferta; y

® 1o es necesario que sean lanzadas a un precio equitativo.

Adicionalmente, la normativa espafiola sobre ofertas ptblicas de adquisicion establece
una serie de preceptos adicionales, entre los que se incluyen:

e  previa autorizacion por la junta general, el consejo de administracion de la sociedad
afectada podra ser dispensado por periodos de 18 meses de la prohibicion de aplicar
medidas de neutralizacion contra un oferente domiciliado fuera de Espafia y que no
esté sujeto a tales normas o equivalentes; y

e las medidas defensivas incluidas en los estatutos de las sociedades cotizadas y las
restricciones al ejercicio de los derechos de voto y a la libre transmisibilidad de las
acciones contenidas en los pactos parasociales, se mantendran vigentes cuando la
sociedad sea objeto de una oferta publica de adquisicion, salvo que los accionistas
acuerden lo contrario (en cuyo caso, aquellos accionistas que vean su participacion
diluida o de cualquier otra forma negativamente afectada tendrdn derecho a ser
compensados por la sociedad).
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4.10

4.11

Compraventa forzosa (squeeze-out y sell-out)

En el capitulo X del Real Decreto 1066/2007 se regula lo relativo a las compraventas
forzosas. En el se establecen las condiciones y el procedimiento para llevar a cabo una
compraventa forzosa.

En su virtud, quien hubiera formulado una oferta publica dirigida a la totalidad de los
valores de una compafiia podra, una vez liquidada la oferta, exigir a los restantes titulares
de acciones u otros valores afectados por la oferta su venta forzosa a un precio equitativo.
De igual forma, cualquiera de los titulares podra exigir del oferente que le compre la
totalidad de sus valores a dicho precio. Se considerara precio equitativo el
correspondiente a la contraprestacion de la oferta publica.

Asimismo, se establece que los derechos anteriormente citados quedaran condicionados a
que en la fecha de liquidacion de la oferta, se den las dos circunstancias siguientes:

a) Que el oferente sea titular de valores que representen al menos el 90% del capital
con derecho de voto de la sociedad afectada.

b) Que la oferta publica previa hubiera sido aceptada por titulares de valores que
representen al menos el 90% de los derechos de voto a los que se hubiera dirigido.

Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion por terceros de la participacion del
Emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y el actual

No se ha lanzado ninguna oferta publica de adquisiciéon sobre acciones del Emisor
durante el ejercicio anterior ni durante el actual.

Informacion fiscal espaiiola

Se incluye a continuacion un breve analisis de las principales consecuencias fiscales en
Espafia de la tenencia y, en su caso, posterior transmision de las Acciones de IAG, a la
vista de la legislacion en vigor a la fecha de la presente Nota sobre Acciones.

Dicho analisis es una descripcion general del régimen aplicable de acuerdo con la
legislacion espafiola en vigor a la fecha de aprobacion de este Documento, sin perjuicio
de los regimenes tributarios forales en vigor en los Territorios Historicos del Pais Vasco y
en la Comunidad Foral de Navarra y de la normativa aprobada por las distintas
Comunidades Auténomas que, con respecto a determinados impuestos, podria ser de
aplicacion a los accionistas.

El presente analisis no explicita todas las posibles consecuencias fiscales de las
mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de accionistas,
algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades en régimen de atribucion de
rentas) pueden estar sujetos a normas especiales. En particular, los accionistas que no
sean residentes en Espafia a efectos fiscales deberan tener en cuenta el régimen tributario
que les sea de aplicacion, tanto en su pais de residencia como en cualquier otra
jurisdiccion en la que pueda tener repercusion la operacion prevista. Por tanto, se
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4.11.1

4.11.2

aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les
podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares.

Tributacion indirecta de la transmision de Acciones de IAG.

La transmision por parte de los accionistas de las Acciones de IAG esta exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los términos previstos en el articulo 108 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y concordantes de las leyes
reguladoras de los citados impuestos.

Tributacion directa de la propiedad y transmision de las acciones

A estos efectos, debe distinguirse la tributacion aplicable a los accionistas que sean
residentes fiscales en Espana de la correspondiente a los accionistas no residentes en
territorio espaiiol.

4.11.2.1 Accionistas residentes en territorio espaiiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable tanto a los accionistas
residentes en territorio espafiol, como a los que, aun no siendo residentes, sean
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, “IRnR”)
y actiien, respecto de las acciones de IAG, a través de establecimiento permanente en
Espaia y a los inversores, personas fisicas, residentes en otros Estados miembros de la
Unidn Europea (siempre que no lo sean de un territorio calificado como paraiso fiscal)
que, cumplidas determinadas condiciones, opten por tributar en calidad de
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante,
“IRPF”).

Se consideraran accionistas residentes en Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la Doble Imposicion (“CDIs”) firmados por Espafia, las
entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8.1 del Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo (en adelante, “TRLIS”) y los contribuyentes personas fisicas
que tengan su residencia habitual en Espaia, en los términos regulados en los articulos
8 y 9 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, (en adelante,
“LIRPF”). Igualmente, con caracter general, tendran la consideracion de accionistas
residentes en Espafa las personas fisicas de nacionalidad espafola que, cesando su
residencia fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal,
tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia
como en los cuatro siguientes, asi como las personas fisicas que tuviesen su residencia
habitual en el extranjero por alguna de las circunstancias previstas en el articulo 10 de
la LIRPF.
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Personas Fisicas
(a)  Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas — IRPF
(a.1)  Rendimientos del capital mobiliario

Tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las
primas de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesion de
derechos o facultades de uso o disfrute sobre las acciones y, en general, las
participaciones en los beneficios de IAG asi como cualquier otra utilidad percibida de
dicha entidad en su condicion de accionista, los cuales se integrardn en la base
imponible del ahorro del ejercicio por el rendimiento neto resultante de deducir, en su
caso, los gastos de administracion y deposito de su importe bruto pero no las de
gestion discrecional e individualizada de la cartera, tributando a los tipos fijos del
19%, por los primeros 6.000 euros de base imponible del ahorro, y del 21%, por los
importes que superen dicha cantidad, sin que pueda aplicarse ninguna deduccion para
evitar la doble imposicion.

Los dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en los beneficios de
cualquier tipo de entidad (incluyendo la participacion en la Sociedad), asi como los
rendimientos procedentes de cualquier clase de activos, excepto la entrega de acciones
liberadas, que, estatutariamente o por decision de los 6rganos sociales, faculten para
participar en los beneficios de una entidad (incluida la Sociedad) estan exentos del
IRPF con el limite de 1.500 € anuales.

Este limite serd aplicable sobre la totalidad de los dividendos y participaciones en
beneficios obtenidos durante el afio natural por el contribuyente del IRPF en su
condicion de accionista o socio de cualquier entidad. Esta exencién no se aplicara
cuando los dividendos y participaciones en beneficios deriven de valores adquiridos
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una
transmision de valores homogéneos.

Estos rendimientos quedaran sometidos, en el momento de su exigibilidad, o en la
fecha de pago si ésta fuese anterior a una retencion a cuenta del IRPF al tipo vigente
en cada momento, que en la actualidad es del 19%. La base de la retencion sera la
cuantia total de estos rendimientos, sin que se tenga en consideracion, a estos efectos,
la exencion descrita anteriormente. La retencion a cuenta sera deducible de la cuota
liquida del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dard lugar a las
devoluciones previstas en el articulo 103 de la Ley del IRPF.

(a.2)  Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las transmisiones infer vivos de las acciones realizadas por los contribuyentes del
IRPF, sean a titulo oneroso o a titulo lucrativo, asi como las restantes alteraciones
patrimoniales contempladas en el articulo 33 de la LIRPF, daran lugar a ganancias o
pérdidas patrimoniales cuantificadas por la diferencia, positiva o negativa,
respectivamente, entre el valor de transmision, que vendra determinado (i) por su valor
de cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii) por el precio
pactado cuando sea superior a dicho valor de cotizacion, y su valor de adquisicion. Las
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ganancias o pérdidas patrimoniales asi computadas se integraran en la base imponible
y se someterdn a tributacion de acuerdo con el régimen general previsto para este tipo
de rentas, entre cuyas normas cabe destacar:

e  Cuando el accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas, se
entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

e Determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones admitidas a
negociacion en alguno de los mercados secundarios oficiales de valores definidos
en la Directiva 2004/39/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril,
no se computaran como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido
valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de
la transmision que origind la pérdida. En estos casos, las pérdidas patrimoniales
se integraran a medida que se transmitan los valores que aun permanezcan en el
patrimonio del contribuyente.

e La ganancia patrimonial obtenida se integrara en la base imponible del ahorro del
impuesto y tributara a los tipos fijos del 19%, por la parte que no exceda de 6.000
euros, y del 21%, por la parte que exceda dicho importe, con independencia del
periodo de generacion de la misma. Si se generase una pérdida, ésta sera
compensable con las ganancias de patrimonio del ahorro, de tal forma que, si
dicha compensacion arrojase saldo negativo, su importe solo se podra compensar
con el positivo que se ponga de manifiesto durante los cuatro afios siguientes.

e Tanto el valor de adquisicion como el de transmision se incrementara o minorard,
respectivamente, en los gastos o tributos inherentes a dichas operaciones que
hubieran sido satisfechos por el adquirente o el transmitente, respectivamente.

La ganancia patrimonial derivada de la transmision de acciones no esta sometida a
retencion a cuenta del impuesto.

(a.3)  Derechos de suscripcion preferente

El importe obtenido por la venta de los derechos de suscripcion preferente sobre las
acciones no constituye renta sino que minora el coste de adquisicion de las acciones de
las que los mismos procedan a efectos de futuras transmisiones, hasta que dicho coste
quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre el coste de
adquisicion se consideran ganancia patrimonial y se integraran en la base imponible
del ahorro del ejercicio, quedando gravadas al tipo del 19% (para los primeros 6.000
euros de renta del ahorro obtenidos por la persona fisica) y del 21% (para las rentas
que excedan de los 6.000 euros indicados).

(b)  Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion) en
favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre

Sucesiones y Donaciones (en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley
29/1987, de 18 de diciembre, siendo sujeto pasivo el adquirente de las acciones, todo
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ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada
Comunidad Autéonoma.

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila, para el afio 2010, entre el
7,65% y el 34%. Una vez obtenida la cuota integra, sobre la misma se aplican
determinados coeficientes multiplicadores, en funcién del patrimonio preexistente del
contribuyente y de su grado de parentesco con el causante o donante, pudiendo
resultar finalmente la cuota tributaria entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
(a) Dividendos

Los accionistas de IAG que tengan la consideracion de sujetos pasivos del Impuesto
sobre Sociedades (“IS”) o que, siendo contribuyentes por el IRnR, actiien en Espana a
estos efectos a través de establecimiento permanente, integraran en su base imponible
el importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios percibidos como
consecuencia de la titularidad de acciones, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes del TRLIS, tributando
con caracter general al tipo fijo de gravamen del 30%.

En los términos previstos en el articulo 30 del TRLIS, los sujetos pasivos de dicho
impuesto tendran derecho a una deduccion del 50% de la cuota integra que
corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o participaciones en
beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerara que la base imponible es el
importe integro de éstos.

La deduccion anterior sera del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos
exigidos por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una
participacion, directa o indirecta, de al menos el 5% del capital, siempre que dicha
participacion se hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al
dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga
durante el tiempo que sea necesario para completar un afio.

Bajo determinadas condiciones, y con un limite temporal de tres afos, esta deduccion
solo aplicara para aquellos casos en los que el accionista haya tenido dicha
participacion de al menos el 5% del capital pero, sin haber transmitido la participacion
en su totalidad, ésta se haya reducido hasta un 3% como consecuencia de que la
compafiia haya realizado una transaccion al amparo del régimen legal especial
establecido en el Capitulo VIII del Titulo VII del TRLIS.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportaran una retencion a cuenta del referido
impuesto (que habra de practicar IAG), del 19% sobre el importe integro del beneficio
distribuido, a menos que les resulte aplicable la deduccion por doble imposicion del
100% de los dividendos percibidos, siempre que ademas se haya cumplido de manera
ininterrumpida el periodo de tenencia de un afio, y asi se le haya comunicado a IAG en
los términos previstos en la letra p) del articulo 59 del Reglamento del IS, aprobado
por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, en cuyo caso no se practicara retencion
alguna. La retencion practicada sera deducible de la cuota del IS y, en caso de
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insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 139 del
TRLIS.

(b) Rentas derivadas de la transmision de acciones

La ganancia o la pérdida derivada de la transmision de las acciones, o de cualquier
otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrara en la base imponible de
los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por el IRnR que actien a través de
establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en el articulo 10 y
siguientes del TRLIS, tributando con caracter general al tipo fijo de gravamen del
30%.

La renta derivada de la transmision de las acciones no estara sometida a retencion a
cuenta del IS.

Asimismo, en los términos previstos en el articulo 30.5 del TRLIS, la transmision de
acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar al transmitente derecho a
deduccion por doble imposicidn, y por la parte de renta que no se hubiera beneficiado
de la deduccion, le permitira disfrutar, en su caso, de la deduccion por reinversion de
beneficios extraordinarios, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del citado
texto refundido.

Finalmente, en caso de adquisicion gratuita de las acciones por parte de un sujeto
pasivo del IS, la renta que se genere para éste tributard igualmente de acuerdo con las
normas de este impuesto, no siendo aplicable el ISD.

(c)  Derechos de suscripcion preferente

El importe obtenido por la venta de los derechos de suscripcion preferente se
contabilizard de acuerdo con la normativa aplicable, la cual tiene plena relevancia
fiscal.

4.11.2.2 Accionistas no residentes en territorio espaiiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable en Espaiia a los accionistas
no residentes en territorio espaifiol, excluyendo a aquéllos que actien en territorio
espaiol mediante establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado
descrito junto al de los accionistas residentes sujetos pasivos del Impuesto sobre
Sociedades. Este apartado sera igualmente aplicable, con caracter general, a aquellos
accionistas personas fisicas que adquieran la condicion de residentes fiscales en
territorio espafiol como consecuencia de su desplazamiento a dicho territorio y que,
cumplidos los requisitos establecidos en el articulo 93 de la LIRPF, opten por tributar
por el IRnR durante el periodo impositivo en que tenga lugar el cambio de residencia
y los cinco siguientes.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean
contribuyentes por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 5 y 6 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes aprobado por el Real Decreto Legislativo
5/2004, de 5 de marzo (en adelante, “TRLIRnR”).
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El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, por lo que se
deberan tener en cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan
resultar de los CDIs celebrados entre terceros paises y Espana.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes
(a) Dividendos

Los dividendos y demads participaciones en beneficios equiparadas por la normativa
fiscal a los mismos obtenidos por personas fisicas o entidades no residentes en Espafia
que actiuen, a estos efectos, sin establecimiento permanente en dicho territorio,
derivados de la titularidad de las acciones, estardn sometidos a tributacion por el IRnR
al tipo de gravamen del 19% sobre el importe integro percibido. No obstante, cuando
estos contribuyentes residan en otro Estado Miembro de la Union Europea, podran
deducirse los gastos previstos en la Ley del IRPF para la determinacion de la base
imponible, siempre que el contribuyente acredite que tienen un vinculo econémico
directo e indisociable con la actividad realizada en Espaiia.

Con caracter general, IAG efectuard una retencion a cuenta del IRnR del 19% sobre el
importe integro del dividendo cuando éste resulte exigible o en la fecha de pago si ésta
fuera anterior. A estos efectos, no se tendran en consideracion los gastos deducibles en
el caso de contribuyentes residentes en otros Estados Miembros de la Union Europea
que obtengan sus rendimientos sin mediacion de establecimiento permanente, respecto
a los cuales, la base de dicha retencion sera el importe integro del rendimiento, sin
perjuicio del derecho que tales contribuyentes tengan a solicitar la devolucion como
consecuencia del efecto en su tributacion de los citados gastos deducibles.

No obstante, estaran exentos los siguientes dividendos y participaciones en beneficios:

(i)  Los distribuidos a una sociedad matriz residente en otro Estado Miembro de la
Uniéon Europea o a los establecimientos permanentes de estas sociedades
situados en otros Estados miembros, cuando concurran los requisitos previstos
en la letra h) del articulo 14.1 del TRLIRnR. Esta exencion no seria aplicable si
la sociedad matriz tuviese su residencia fiscal, o el establecimiento permanente
estuviere situado, en un pais o territorio considerado reglamentariamente como
paraiso fiscal.

(i) Los dividendos y participaciones en beneficios obtenidos, sin mediacion de
establecimiento permanente en Espafia, por personas fisicas residentes en otro
Estado miembro de la Union Europea o en paises o territorios con los que exista
un efectivo intercambio de informacion tributaria, con el limite de 1.500 €, que
sera aplicable sobre la totalidad de los rendimientos obtenidos durante el afio
natural. Esta exencion no serd aplicable en el caso de dividendos obtenidos a
través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraiso
fiscal.

Esta exencion no se aplicara cuando los dividendos y participaciones en

beneficios deriven de valores adquiridos dentro de los dos meses anteriores a la
fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta
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fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmision de valores
homogéneos.

(i) Los dividendos y participaciones en beneficios obtenidos sin mediacion de
establecimiento permanente por fondos de pensiones equivalentes a los
regulados en el Texto Refundido de la Ley de Planes y Fondos de Pensiones
aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, que sean
residentes en otro Estado Miembro de la Union Europea o por establecimientos
permanentes de dichas instituciones situados en otro Estado miembro de la
Unién Europea, todo ello de conformidad con lo establecido en la letra k) del
articulo 14.1 del TRLIRnR.

(iv) Los dividendos y participaciones en beneficios obtenidos directamente sin
mediacion de establecimiento permanente por instituciones de inversion
colectiva reguladas por la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 13 de julio de 2009, sin que en ningln caso la aplicacion de esta
exencion pueda dar lugar a una tributacion inferior a la que hubiera resultado de
haberse aplicado a dichas rentas el mismo tipo de gravamen por el que tributan
en el Impuesto sobre Sociedades las instituciones de inversion colectiva
domiciliadas en territorio espafiol.

Adicionalmente, cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte aplicable un
CDI suscrito por Espafa o una exencion interna, se aplicara, en su caso, el tipo de
gravamen reducido previsto en el CDI para este tipo de rentas o la exencion, previa la
acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma establecida por la
normativa en vigor.

A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial,
aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000,
para hacer efectivas las retenciones a accionistas no residentes al tipo de retencion que
corresponda en cada caso o para excluir la retencion, cuando en el procedimiento de
pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas en
Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, la Sociedad
practicara una retencion sobre el importe integro del dividendo al tipo del 19% y
transferira el importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias
que, a su vez, acrediten, en la forma establecida, el derecho a la aplicacion de tipos
reducidos o a la exclusion de retenciones de sus clientes (para lo cual éstos habran de
aportar a la entidad depositaria, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se
distribuya el dividendo, un certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad
fiscal correspondiente de su pais de residencia, que tendra un plazo de validez de un
afio a partir de la fecha de expedicion y en el que, si fuera el caso, debera constar
expresamente que el accionista es residente en el sentido definido en el CDI que
resulte aplicable; o, en aquellos supuestos en los que se aplique un limite de
imposicion fijado en un CDI desarrollado mediante una orden en la que se establezca
la utilizacion de un formulario especifico, el citado formulario en lugar del certificado)
recibiran de inmediato, para el abono a los mismos, el importe retenido en exceso.
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Cuando resultara de aplicacion una exencion, o por la aplicacion de algiin CDI el tipo
de retencion fuera inferior al 19% y el accionista no hubiera podido acreditar el
derecho a la tributacion a un tipo reducido o a la exclusion de retencion dentro del
plazo sefialado en el parrafo anterior, aquél podra solicitar de la Hacienda Publica la
devolucion del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento y al modelo
de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Los dividendos o participaciones en beneficios que estén exentos de tributacion en el
IRnR en los términos indicados en los puntos (ii), (iii) y (iv) anteriores, estaran, no
obstante, sujetos a retencion por la Sociedad, pudiendo el accionista, en su caso,
solicitar de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con
sujecion al procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de
2003.

En todo caso, practicada la retencion a cuenta del IRNR o reconocida la procedencia
de la exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar
declaracion en Espafia por el IRNR.

(b)  Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades no residentes
sin mediacion de establecimiento permanente en Espafia por la transmision de las
acciones, o cualquier otra ganancia patrimonial relacionada con las mismas, estaran
sometidas a tributacion por el IRnR y se cuantificaran, con caracter general, conforme
a las normas previstas en la LIRPF.

Estas ganancias patrimoniales tributaran por el IRnR al tipo del 19%, salvo que resulte
aplicable un CDI suscrito por Espaiia o una exencion interna, en cuyo caso se estara a
lo dispuesto en dicho CDI o en dicha exencion.

Segiin el articulo 14 del TRLIRnR, estardn exentas las siguientes ganancias
patrimoniales:

(i)  Las derivadas de transmisiones de acciones realizadas en mercados secundarios
oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente en Espafia por personas fisicas o entidades residentes en un Estado
que tenga suscrito con Espafia un CDI con clausula de intercambio de
informacion, siempre que asimismo no hayan sido obtenidas a través de paises o
territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

(i) Las derivadas de la transmision de acciones obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente en Espafia por personas fisicas o entidades
residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la Union Europea, o
por establecimientos permanentes de dichos residentes situados en otro Estado
miembro de la Unidén Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a través de
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.
Como excepcion, la exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales que se
generen como consecuencia de la transmision de acciones o derechos de una
entidad cuando (i) el activo de dicha entidad consista principalmente, de forma
directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en territorio espafiol, o cuando
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(ii) en algiin momento, dentro de los doce meses precedentes a la transmision, el
sujeto pasivo haya participado, directa o indirectamente, en, al menos, el 25%
del capital o patrimonio de la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculara y sometera a tributacion separadamente
para cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en
caso de varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion se
efectuara aplicando las reglas del articulo 24 del TRLIRnR.

Cuando el accionista posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se
entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de los derechos de suscripcion preferente sobre las
acciones minorara el coste de adquisicion de las acciones de las que los mismos
procedan, a efectos de futuras transmisiones, hasta que dicho coste quede reducido a
cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre el coste de adquisicion se
consideraran ganancia patrimonial quedando sujetas a tributacion al tipo del 19%.

De acuerdo con lo dispuesto en el TRLIRnR, las ganancias patrimoniales obtenidas
por no residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estaran sujetas a
retencion o ingreso a cuenta del IRnR.

El accionista no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente, para lo cual habra de
emplear el modelo establecido en cada momento por la normativa espafiola (en la
actualidad, el modelo 210). De resultar aplicable una exencion, ya sea en virtud de la
ley interna espafiola o de un CDI suscrito por Espaia, el accionista no residente habra
de acreditar su derecho mediante la aportacion de un certificado de residencia fiscal
expedido por la autoridad fiscal correspondiente (que tendra un plazo de validez de un
afio a partir de la fecha de expedicion y en el que, si fuera el caso, debera constar
expresamente que el accionista es residente en el sentido definido en el CDI que
resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el CDI que
resulte aplicable cuando se practique una autoliquidacion aplicando un limite de
imposicion fijado en dicho CDI, documentacion que habra de adjuntarse al modelo de
declaracion que deba presentar dicho accionista.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDIs suscritos por Espaia, las adquisiciones a
titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espaiia, y cualquiera que sea la
residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la adquisicion lo sea de
bienes y derechos que estén situados, puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en
territorio espafiol. En general, el gravamen por el ISD de las adquisiciones de no
residentes sujetas al impuesto se realiza en la misma forma que para los residentes.

Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad
espafiola deben considerarse bienes situados en Espana a efectos fiscales en todo caso.

Las entidades no residentes en Espaiia no son sujetos pasivos de este impuesto y las
rentas que obtengan por adquisiciones a titulo lucrativo tributaran generalmente como
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4.11.3

4.11.4

ganancias patrimoniales de acuerdo con las normas del IRnR anteriormente descritas,
sin perjuicio de lo previsto en los CDIs que pudieran resultar aplicables.

Indicacion de si IAG asume responsabilidad respecto a la retencion de impuestos en
origen

La Sociedad, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la
titularidad de las acciones, esta obligada a practicar la correspondiente retencion a
cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo dispuesto en la normativa vigente, por
lo que asume la responsabilidad de retener los impuestos conforme al procedimiento
establecido al efecto en la Orden de 13 de abril de 2000 a la que anteriormente se ha
hecho referencia.

Aplicacion a IAG del régimen especial de las Entidades de Tenencia de Valores
Extranjeros

Existe la posibilidad de que antes de realizar un pago de dividendos a sus accionistas,
IAG opte por acogerse al régimen especial de las Entidades de Tenencia de Valores
Extranjeros (en adelante “ETVE”) regulado en los articulos 116 y siguientes del
TRLIS.

Podran acogerse a dicho régimen las entidades que cumplan con los siguientes
requisitos:

a) Su objeto social comprenda la actividad de gestion y administracion de valores
representativos de los fondos propios de entidades no residentes en territorio
espafnol, mediante la correspondiente organizacion de medios materiales y
personales;

b) Sus valores deben ser nominativos;

¢)  No sean una agrupacion de interés econdmico, espafiola o europea, 0 una union
temporal de empresas;

d)  No tengan como actividad principal la gestion de un patrimonio mobiliario o
inmobiliario en los términos del articulo 4.0cho. Dos de la Ley 19/1991, del
Impuesto sobre el Patrimonio, cuando mas del 50 % del capital pertenezca
directa o indirectamente a diez o menos socios 0 a un grupo familiar durante al
menos 90 dias del ejercicio social.

Dado el objeto social de IAG, la mencion del apartado a) deberia entenderse cumplida.
Por otro lado, ninguna de las exclusiones (c) y (d) deberia ser aplicable a IAG. Por lo
que respecta a la mencion del apartado b) la Direccidon General de Tributos ha
confirmado el cumplimiento de la misma, en una contestacion vinculante. Por todo
ello, IAG deberia cumplir los requisitos para poder optar por la aplicacion de este
régimen especial, segiin su regulacion a la fecha de este Documento.

Dicho régimen especial se aplicard al periodo impositivo que finalice con
posterioridad a la comunicaciéon que IAG dirija en su caso a la Hacienda Publica
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optando por la aplicacion del régimen ETVE y a los sucesivos que concluyan antes de
que se comunique a la Administracion tributaria la renuncia al régimen.

Los principales efectos resultantes de la aplicacion, en su caso, de este régimen
especial sobre la tenencia y transmision de las Acciones de IAG son los siguientes:

4.11.4.1 Accionistas residentes en territorio espafiol
Personas fisicas
(a) Dividendos

La aplicacion del régimen de ETVE hace que los beneficios que distribuya IAG a
accionistas contribuyentes del IRPF que, a su vez, tengan su origen en las rentas
exentas en los términos del articulo 21 del TRLIS (dividendos y plusvalias de ciertas
participaciones en sociedades no residentes en Espafia) puedan ver incrementada su
tributacion en dichos accionistas contribuyentes del IRPF, al integrarse los dividendos
en la “renta general” en vez de hacerlo como “renta del ahorro”, aunque la deduccion
por doble imposicion internacional pueda aplicar en los términos previstos en el IRPF,
respecto a los impuestos pagados en el extranjero por IAG y que correspondan a las
rentas exentas que hayan contribuido a la formaciéon de los beneficios percibidos.

A estos efectos, estaran exentas conforme al citado articulo 21 del TRLIS los
dividendos y plusvalias de fuente extranjera que obtenga IAG y que procedan de
participaciones en entidades no residentes fiscales en Espafia en las que concurran los
siguientes requisitos:

a) Que la participacion en la filial sea de, al menos, un 5% y se haya mantenido
durante al menos un afio (con posibilidad de completar este periodo a
posteriori). En el caso de entidades a las que se aplique el régimen ETVE
también se entiende cumplido este requisito cuando la participacion, aun siendo
inferior a un 5%, tuviese un coste de adquisicion de al menos 6 millones de
euros);

b)  Que la entidad participada haya estado gravada en el extranjero por un impuesto
de naturaleza idéntica o analoga al impuesto sobre sociedades espafiol.

Este requisito se entiende cumplido si la filial reside en un Estado con el que
existe un CDI que le sea de aplicacion y que contenga clausula de intercambio
de informacion.

Sin embargo, no se cumple el requisito si la participada reside en un pais o un
territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal, excepto que resida
en un Estado Miembro de la Unidon Europea y se acredite que su constitucion y
operativa responden a motivos econdmicos validos y que realizan actividades
empresariales.

c) Que al menos el 85% de los ingresos de la filial en cada ejercicio fiscal

procedan de actividades empresariales desarrolladas en el extranjero (y no en
territorio espafiol) a través de una estructura propia de medios personales y
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materiales, en los términos establecidos en la letra c¢) del articulo 21.1. del
TRLIS.

Se prevé que, con caracter general, los requisitos descritos anteriormente sean
cumplidos por British Airways, en cuyo caso los dividendos y plusvalias que obtenga
IAG por su participacion en aquélla estarian exentos del Impuesto sobre Sociedades en
Espafia. No obstante, dichos requisitos deberan ser verificados con caracter previo a
cada reparto de dividendos o materializacion de plusvalias.

La consideracion como “renta general” de los beneficios que distribuyese IAG
implicaria su integracion en la parte general de la base imponible del IRPF, con
posibilidad de deducir, en su caso, los gastos de administracion y deposito de su
importe bruto. Dicho rendimiento neto quedaria gravado conforme a la escala de
gravamen general del IRPF, cuyos tipos minimo y maximo oscilan, a la fecha de este
Documento, entre un 24% y un 47% dependiendo de la Comunidad Autéonoma de
residencia y de la base liquidable de cada contribuyente.

Por el contrario, los beneficios que distribuya IAG con cargo a rentas que no estén
exentas en los términos anteriormente descritos (por ejemplo, las rentas que obtuviese
IAG por su participacion sobre IB Opco Holding e, indirectamente, sobre Iberia Opco)
tributarian como una “renta del ahorro”, en los términos descritos en el apartado
4.11.2.1 anterior, al cual nos remitimos.

La normativa no establece expresamente un criterio para distinguir el origen de los
beneficios que distribuya IAG cuando en esta Gltima coexistan rentas exentas y no
exentas. Este criterio, por el contrario, si se establece de manera expresa para el caso
de accionistas no residentes, respecto a los cuales el articulo 118.1.c) del TRLIS
establece que se entendera que el primer beneficio distribuido por una ETVE procede
de rentas exentas, lo cual podria llegar a ser un criterio extrapolable a los accionistas
de IAG que sean contribuyentes del IRPF.

A estos efectos, IAG mencionaria en su memoria el importe de las rentas exentas y los
impuestos pagados en el extranjero correspondientes a éstas, al objeto de que sus
accionistas que sean contribuyentes del IRPF puedan dar el tratamiento
correspondiente a los beneficios que distribuya IAG.

Estos beneficios distribuidos estaran exentos del IRPF con el limite de 1.500 €
anuales. Este limite serd aplicable sobre la totalidad de los dividendos y
participaciones en beneficios obtenidos durante el afio natural por el contribuyente del
IRPF en su condicion de accionista o socio de cualquier entidad (incluyendo IAG).
Esta exencion no se aplicara cuando los dividendos y participaciones en beneficios
deriven de valores adquiridos dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que
aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del
mismo plazo, se produzca una transmision de valores homogéneos.

Estos rendimientos quedaran sometidos, en el momento de su exigibilidad, a una
retencion a cuenta del IRPF al tipo vigente en cada momento, que en la actualidad es
del 19%. La base de la retencion sera la cuantia total de estos rendimientos. La
retencion a cuenta serd deducible de la cuota liquida del referido impuesto y, en caso
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de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 103 de la
Ley del IRPF.

(b)  Rentas derivadas de la transmision de acciones

La aplicacion del régimen de ETVE no introduce ninguna especialidad respecto al
tratamiento de las ganancias y pérdidas patrimoniales obtenidas por los contribuyentes
por el IRPF, por lo que nos remitimos al tratamiento descrito en el apartado 4.11.2.1
anterior.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades
(a) Dividendos

Los beneficios distribuidos por IAG a accionistas que tengan la consideracion de
sujetos pasivos del IS o que, siendo contribuyentes por el IRnR, actuen en Espaiia a
estos efectos a través de establecimiento permanente, tributaran conforme al régimen
general descrito en el apartado 4.11.2.1 anterior, al cual nos remitimos.

(b)  Rentas derivadas de la transmision de acciones

La ganancia o la pérdida derivada de la transmision onerosa o lucrativa de las
acciones, o de cualquier otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrara
en la base imponible de los sujetos pasivos del IS, o contribuyentes por el IRnR que
actien a través de establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en el
articulo 10 y siguientes del TRLIS, tributando al tipo fijo de gravamen del 30%.

No obstante, si se cumplen los términos previstos en el articulo 30.5 del TRLIS, el
perceptor tendra derecho a aplicar la deduccion por doble imposicion conforme al
régimen general descrito en el apartado 4.11.2.1 anterior, al cual nos remitimos. En el
mismo supuesto, podra aplicarse la exencion prevista en el articulo 21 del TRLIS a
aquella parte de la renta obtenida que se corresponda con diferencias de valor
imputables a las participaciones en entidades no residentes en Espafia en relacion con
las cuales la ETVE cumpla los requisitos establecidos en el citado articulo 21 del
TRLIS para la exencion de las rentas de fuente extranjera.

4.11.4.2 Accionistas no residentes en territorio espafiol
(a) Dividendos

Cuando el accionista perceptor del dividendo sea una persona fisica o juridica no
residente en Espafa a efectos fiscales, el beneficio distribuido no se entenderia
obtenido en territorio espafiol, siempre que dicha persona o entidad no actiie en
Espafia mediante un establecimiento permanente y los beneficios hubiesen sido
distribuidos con cargo a rentas exentas (dividendos y plusvalias en sociedades no
residentes en Espafa, cuyas participaciones cumplan los requisitos del articulo 21 del
TRLIS descritos anteriormente).

Por el contrario, los beneficios que distribuyese IAG con cargo a rentas no exentas si
se considerarian rentas de fuente espafiola, estando sometidas a tributacion en los
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términos descritos para los “dividendos” en el apartado 4.11.2.2 anterior, al cual nos
remitimos.

Como se apuntd anteriormente, la norma prevé que se entendera que el primer
beneficio que distribuyese IAG procederia de las rentas exentas, a efectos de que se
pueda dar el tratamiento adecuado a los dividendos en funcion de las rentas con cargo
a las cuales se distribuyan.

No obstante, si estaran sujetos a tributacion y retencion en Espaiia, al tipo del 19%, los
dividendos percibidos por accionistas residentes en un pais o territorio calificado
reglamentariamente como paraiso fiscal.

A estos efectos, el accionista no residente habra de acreditar su residencia fiscal
mediante la aportacion de un certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad
fiscal correspondiente, que tendra un plazo de validez de un afio a partir de la fecha de
expedicion.

Si las personas o entidades no residentes operasen mediante un establecimiento
permanente en Espaiia, el tratamiento fiscal de los beneficios que distribuyese IAG se
corresponderia con el descrito anteriormente para los accionistas residentes sujetos
pasivos del IS.

La distribucion de la prima de emision tendra el tratamiento previsto en este parrafo
para la distribucion de beneficios.

(b)  Rentas derivadas de la transmision de acciones

Tanto si el accionista es persona fisica o juridica, y siempre y cuando no perciba estas
rentas a través de un establecimiento permanente situado en territorio espaiiol (cuyo
régimen fiscal seria el descrito anteriormente para los accionistas residentes sujetos
pasivos del IS), las rentas obtenidas como consecuencia de la transmision de Acciones
de IAG no se considerarian obtenidas en territorio espafiol en la medida en que las
mismas se correspondan con las reservas dotadas con cargo a las rentas exentas a que
se refiere el mencionado articulo 21 del TRLIS (dividendos y plusvalias en sociedades
no residentes) o con diferencias de valor imputables a las participaciones en entidades
no residentes que cumplan los requisitos a que se refiere dicho articulo para la
exencion de las rentas de fuente extranjera.

A estos efectos, IAG facilitaria a sus accionistas la informacion necesaria para que
estos puedan aplicar este tratamiento fiscal.

No obstante, si estaran sujetas a tributacion en Espafia, al tipo del 19%, las rentas
derivadas de la transmision de acciones de IAG por accionistas residentes en un pais o
territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal.

A estos efectos, el accionista no residente habra de acreditar su residencia fiscal
mediante la aportacion de un certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad
fiscal correspondiente, que tendra un plazo de validez de un afo a partir de la fecha de
expedicion.
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4.12

4.12.1

Informacion sobre fiscalidad en el Reino Unido

A continuacion se presentan de manera resumida una seleccion de algunos aspectos
relativos al tratamiento fiscal en el Reino Unido de la Fusion de IAG aplicable a los
Accionistas de BA al momento de la Fusion, los Accionistas de Iberia y los titulares de
Acciones de IAG (en el presente apartado, los “Accionistas de IAG”). Dicha seleccion no
pretende ser analisis exhaustivo de todas las consideraciones fiscales concernientes a la
Fusion de IAG o a la tenencia de Acciones de BA Holdco, Acciones de Iberia o Acciones
de IAG, y se basa en la legislacion vigente en el Reino Unido y en el entendimiento de lo
que son las actuales practicas de las Autoridades Tributarias britdnicas (“HMRC”: HM
Revenue & Customs), sin perjuicio de los cambios que todas ellas puedan registrar en el
futuro, incluso con efecto retroactivo.

Esta informacion se facilita al objeto de servir como guia general y, salvo los dos parrafos
que constan bajo el epigrafe “Accionistas no residentes en el Reino Unido”, resulta
unicamente de aplicacidon a aquellas personas que sean residentes o (en el caso de las
personas fisicas) residentes habituales a efectos fiscales en el Reino Unido, tengan sus
Acciones de BA Holdco, Acciones de Iberia o Acciones de IAG, segin corresponda,
como inversion (distinta de aquellas mantenidas dentro de un plan personal de renta
variable (PEP) o una cuenta individual de ahorro (ISA)) y sean los beneficiarios efectivos
absolutos de sus Acciones de BA Holdco, Acciones de Iberia o Acciones de IAG, segiin
corresponda. Esta informacion no se refiere a determinadas clases de accionistas (tales
como personas que posean o adquieran acciones en el marco del ejercicio de una
actividad o negocio, personas que hayan adquirido, o pueda considerarse que han
adquirido, sus Acciones de BA Holdco, Acciones de Iberia o Acciones de IAG, segin sea
el caso, en virtud de su relacion laboral, personas fisicas no residentes en el Reino Unido
instituciones de inversidbn colectiva y companias aseguradoras). Puede haber
disposiciones especificas aplicables a las personas que adquieran sus Acciones de BA
Holdco, Acciones de Iberia o Acciones de IAG, segun sea el caso, a través del ejercicio de
opciones sobre acciones o bien de la consolidacion de derechos y asignaciones sobre las
mismas. Se recomienda a quienes alberguen alguna duda sobre su posicion a efectos
fiscales, o bien sean residentes o estén de otro modo sujetos a tributacion en una
jurisdiccion distinta del Reino Unido, consulten sin dilaciéon con un asesor fiscal
profesional independiente.

A menos que el contexto exija lo contrario, las alusiones a Acciones de IAG incluidas en
el presente apartado se entienden referidas a CDI de IAG, y las alusiones a los Accionistas
de IAG incluirén a los titulares de CDI de IAG (incluidos aquellos casos en los que los
CDI de IAG se encuentren en manos del Representante de IAG de acuerdo con el
Servicio de Representacion de IAG).

Impuesto sobre incrementos patrimoniales ("CGT”) en el Reino Unido; consecuencias
de la Fusion de IAG

4.12.1.1 Canje de Acciones de IAG por la cancelacion de Acciones de BA Holdco y
de Iberia

Los Accionistas de BA al momento de la Fusion o los Accionistas de Iberia que, por si
mismos, o conjuntamente con determinadas otras personas asociadas, no posean mas
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de un 5% de las acciones o bonos de BA Holdco o de Iberia (segin corresponda) o de
cualquier clase de dichas acciones o bonos, deberian reunir los requisitos para el
“rollover relief” britanico, en tanto en cuanto reciban Acciones de IAG como canje
por la cancelacion de Acciones de BA Holdco (en manos del Custodio, en calidad de
trustee por cuenta de los Accionistas de BA al momento de la Fusion) o Acciones de
Iberia (segun corresponda) en relacion con la Fusion de IAG. En el caso de que los
Accionistas de BA al momento de la Fusion o los de Iberia, seglin el caso, reinan los
requisitos para optar al rollover relief se considerarda que no han realizado una
enajenacion de sus Acciones de BA Holdco o Acciones de Iberia (segiin corresponda)
a los efectos del impuesto sobre incrementos patrimoniales con ocasion de la Fusion
de IAG, y las Acciones de IAG en manos del Custodio, en calidad de trustee por
cuenta de los Accionistas de BA al momento de la Fusion, o de los Accionistas de
Iberia, seglin corresponda, a resultas de la Fusion de IAG seran consideradas como si
fueran el mismo activo, y como si se hubieran adquirido al mismo tiempo y por la
misma contraprestacion, que las Acciones de BA Holdco o las Acciones de Iberia,
segun corresponda, de las que procedan.

Los Accionistas de BA al momento de la Fusion o los Accionistas de Iberia que, por si
mismos, o conjuntamente con determinadas otras personas asociadas, posean mas de
un 5% de acciones o bonos de BA Holdco o de Iberia (segliin corresponda) o de
cualquier clase de dichas acciones o bonos, también deberian reunir los requisitos para
el tratamiento anteriormente citado, en el caso de que reciban Acciones de IAG como
canje por la cancelacion de Acciones de BA Holdco (en manos del Custodio, en
calidad de trustee por cuenta de los Accionistas de BA al momento de la Fusion) o
Acciones de Iberia (segun corresponda) en relacion con la Fusion de IAG, siempre y
cuando la Fusion de IAG se realice por motivos comerciales de buena fe y no forme
parte de un plan o esquema que tenga como principal objetivo —o entre cuyos
principales propdsitos esté — la elusion fiscal del impuesto sobre incrementos
patrimoniales o del impuesto sobre sociedades. Se informa a los Accionistas de BA al
momento de la Fusion y a los de Iberia de que se ha obtenido la certificacion conforme
al articulo 138 de la Ley sobre Tributacion de las Plusvalias Gravables de 1992, segtin
la cual ha quedado demostrado, a satisfaccion del HMRC, que la Fusion de IAG se
efectuara por motivos comerciales de buena fe y no formara parte de ningn plan o
esquema.

4.12.1.2 Compensacion en metalico derivada de fracciones de Acciones de IAG

Los Accionistas de BA al momento de la Fusion no recibirdn fracciones de Acciones
de IAG.

La venta por cuenta de un Accionista de Iberia de una fraccion de Acciones de IAG no
deberia constituir una venta parcial por parte de dicho Accionista de Iberia de sus
Acciones existentes de Iberia, siempre y cuando el importe percibido por el Accionista
a cambio de dicha fraccion de Acciones sea "de reducida cuantia" en comparacion con
el valor de sus Acciones de Iberia anteriores a la Fusion de IAG. El HMRC considera
normalmente que los ingresos son "de reducida cuantia" si su importe, o bien no
supera el 5% del valor de mercado de las Acciones de Iberia en poder del Accionista
de Iberia considerado, o bien no supera las 3.000 libras esterlinas en valor absoluto.
Siempre que se cumpla alguna de estas condiciones, el importe percibido por el
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4.12.2

4.12.3

Accionista de Iberia podra considerarse como menor coste de las Acciones de IAG
recibidas. En caso de no cumplirse las condiciones, se considerard que el Accionistas
de Iberia ha realizado una venta parcial de sus Acciones de Iberia, y podria devengarse
una deuda tributaria sobre la plusvalia gravable materializada con la venta.

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (stamp
duty) e Impuesto de Actos Juridicos Documentados sobre transmisiones de acciones
de sociedades cotizadas (“SDRT”; stamp duty reserve tax) en relacion con la Fusion
de IAG

La cancelacion de las Acciones de Iberia y de BA Holdco y la emision de Acciones de
IAG por IAG a favor del Custodio, en calidad de frustee por cuenta de los Accionistas
de BA al momento de la Fusion, y de los Accionistas de Iberia con ocasion de la
Fusion de IAG, incluyendo aquellos casos en los que las Acciones de BA Holdco
estén representadas por ADS de BA y las Acciones de IAG estén representadas por
ADS de BA o ADS de IAG, no estaran sujetas a ningin impuesto en concepto de
SDRT, ni daran lugar a ningin pago por stamp duty.

Fiscalidad de los dividendos

Las personas fisicas titulares de Acciones de IAG que sean residentes (a efectos
fiscales) en el Reino Unido y que reciban un dividendo de IAG tendrén derecho a un
crédito fiscal (el “Crédito Fiscal”), por importe de un noveno de la suma del
dividendo percibido y cualquier retencion fiscal a cuenta practicada sobre dicho
dividendo en Espafia. Véase el apartado titulado “Informacion fiscal espafiola” para
obtener mas informacion sobre la posicion con respecto a la retencion fiscal a cuenta
en Espana.

El dividendo percibido, junto con la retencion fiscal a cuenta practicada en Espafa
sobre dicho dividendo y el Crédito Fiscal relacionado (el “dividendo bruto”), se
integrara en la base imponible del Accionista de IAG a los efectos del impuesto
britanico sobre la renta, y se considerara como el tramo superior de los ingresos de
dicho contribuyente. Ahora bien, a la hora de calcular la deuda tributaria del
Accionista de IAG por el impuesto sobre la renta en relacion con el dividendo bruto, el
Crédito Fiscal (equivalente al 10% del dividendo bruto) minorara la cuota del
impuesto a pagar por dicho dividendo bruto.

Cuando los Accionistas de IAG no deban tributar en el impuesto sobre la renta al tipo
maximo ni al tipo adicional, dichos Accionistas pagaran impuestos por el dividendo
bruto a un tipo del 10%. En consecuencia, el Crédito Fiscal eliminara integramente la
deuda tributaria pagadera por el Accionista de IAG respecto al dividendo bruto.

En los casos de Accionistas de IAG obligados a tributar en el impuesto sobre la renta
al tipo maximo, dichos Accionistas pagaran impuestos por el dividendo bruto a un tipo
del 32,5%, siempre y cuando el dividendo bruto rebase el umbral de renta gravada con
el tipo méximo del impuesto, pero por debajo del umbral para el tipo adicional del
impuesto sobre la renta, y el dividendo sea considerado (segin se ha sefialado
anteriormente) como el tramo superior de los ingresos del Accionista de IAG. En
consecuencia, el Crédito Fiscal reducira solo parcialmente la deuda tributaria del
Accionista de IAG respecto al dividendo bruto, por lo que estara sujeto al impuesto
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sobre la renta al tipo del 22,5% del dividendo bruto, menos cualquier deduccion por
retenciones a cuenta soportadas en Espafia. Por ejemplo, si el Accionista de IAG
percibe un dividendo de 80 libras esterlinas (antes de retenciones a cuenta en Espaiia)
de IAG, el dividendo percibido conllevaria un Crédito Fiscal de 8,89 libras esterlinas,
con lo que el dividendo bruto ascenderia a 88,89 libras esterlinas. El Accionista de
IAG estaria entonces sujeto a tributacion por el dividendo bruto de 20 libras esterlinas
(es decir, 28,89 libras esterlinas (32,5% de 88,89 libras esterlinas) menos 8,89 libras
esterlinas (el importe del Crédito Fiscal)) sin deducir la retencioén a cuenta espafiola
soportada sobre dicho dividendo.

Los Accionistas de IAG han de tener presente que la Ley Presupuestaria (Finance Act)
de 2009 introdujo un tipo adicional en el impuesto sobre la renta, con efectos a partir
del 6 de abril de 2010, aplicable a los tramos de renta imponible superiores a 150.000
libras esterlinas, y que la referida ley prevé que los dividendos pagados a dicha fecha,
o después de la misma, tributaran a un tipo del 42,5%. En consecuencia, en el
supuesto de aquellos Accionistas de IAG obligados a tributar en el impuesto sobre la
renta al tipo adicional, dichos Accionistas de IAG estaran sujetos a impuestos por el
dividendo bruto a un tipo del 42,5%, siempre y cuando el dividendo bruto rebase el
umbral de renta gravada con el tipo adicional del impuesto y el dividendo sea
considerado (segiin se ha sefialado anteriormente) como el tramo superior de los
ingresos del Accionista de IAG. Una vez compensado el Crédito Fiscal
correspondiente al dividendo bruto, el Accionista de IAG estara, por tanto, sujeto al
impuesto sobre la renta al tipo del 32,5% del dividendo bruto, menos cualquier
deduccion por posibles retenciones a cuenta soportadas en Espafia. Por ejemplo, si el
Accionista de IAG percibe un dividendo de 80 libras esterlinas (antes de retencion a
cuenta en Espafa) de IAG, dicho dividendo conllevaria un Crédito Fiscal de 8,89
libras esterlinas, con lo que el dividendo bruto ascenderia a 88,89 libras esterlinas. El
Accionista de IAG estaria entonces sujeto a una tributacion por el dividendo bruto de
28,89 libras esterlinas (es decir, 37,78 libras esterlinas (42,5% de 88,89 libras
esterlinas) menos 8,89 libras esterlinas (el importe del Crédito Fiscal)), sin deducir la
retencion a cuenta espafiola soportada sobre dicho dividendo).

Un Accionista de IAG sujeto al impuesto sobre sociedades del Reino Unido que sea
una “empresa pequefia” (a los efectos de la fiscalidad britanica de los dividendos) no
debera, por regla general, pagar impuestos por los dividendos distribuidos por IAG.

Otros Accionistas de IAG sujetos al impuesto sobre sociedades del Reino Unido no
deberan pagar impuestos por los dividendos distribuidos por IAG siempre y cuando
dichos dividendos estén comprendidos dentro de una clase exenta y se cumplan
determinadas condiciones. Con caracter general, los dividendos repartidos sobre las
acciones que sean representativas de “capital social ordinario” a efectos del impuesto
britanico y que no puedan rescatarse, y los dividendos repartidos a una persona que
posea menos del 10% del capital social emitido del pagador (o cualquier clase de
dicho capital social) son ejemplos de dividendos comprendidos dentro de una clase
exenta.

Cuando se exija practicar retencion fiscal a cuenta sobre un dividendo en Espana, todo

Accionista de IAG persona fisica deberia, en general, poder acogerse a un crédito
fiscal por un importe igual al impuesto espafiol retenido o deducido del
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4.12.4

4.12.5

correspondiente dividendo distribuido por IAG sobre las Acciones de IAG, crédito que
tendra como efecto minorar la cuota del impuesto sobre la renta a pagar por dicho
Accionista de IAG, cubriendo dicho crédito, por lo general, como maximo un 15% del
dividendo percibido y la retencion practicada en Espafia sobre dicho dividendo, y
estando limitado normalmente a la cuantia de la deuda tributaria devengada por el
Accionista de IAG en relacion con el dividendo considerado. Como consecuencia, los
Accionistas de IAG personas fisicas que tributen en el impuesto sobre la renta, bien
por la totalidad o una parte del dividendo considerado, al tipo méaximo o al tipo
adicional, y que reclamen dicho crédito en su declaracion del impuesto, deberian ser
capaces de utilizar el importe del crédito disponible para reducir su deuda tributaria
por el dividendo percibido. Aquellos Accionistas de IAG personas fisicas cuya deuda
tributaria en relacién con el dividendo considerado quede enteramente eliminada con
el Crédito Fiscal segin el mecanismo expuesto mas arriba, no necesitaran, ni podran
reclamar un crédito fiscal en el Reino Unido en relacion con la retencidon fiscal a
cuenta practicada en Espafia sobre dicho dividendo. Esto implica que dichas personas,
después de impuestos, recibiran un dividendo del que se deducira el importe de la
retencion practicada en Espafa, mientras que si IAG fuese una sociedad con domicilio
fiscal en el Reino Unido, como, por ejemplo, British Airways, dichas personas recibira
el importe bruto del dividendo, sin deduccion fiscal alguna.

De forma analoga, los Accionistas de IAG que no estén obligados a tributar por los
dividendos distribuidos por IAG (incluidos los Accionistas de IAG sujetos al impuesto
sobre sociedades britanico que hayan percibido dividendos de IAG exentos de dicho
impuesto sobre sociedades) no podran reclamar un crédito fiscal en el Reino Unido en
relacion con la retencion fiscal a cuenta soportada en Espana sobre dichos dividendos.
Esto implica que dichas personas, después de impuestos, recibirdn un dividendo del
que se deducira el importe de la retencion practicada en Espafia, mientras que si [AG
fuese una sociedad con domicilio fiscal en el Reino Unido, como, por ejemplo, British
Airways, dichas personas recibira el importe bruto del dividendo, sin deduccion fiscal
alguna.

Cumplimiento de las obligaciones en materia fiscal

Se informa a todos los Accionistas de BA al momento de la Fusion, personas fisicas,
que no hayan recibido previamente una notificacion del HMRC instandoles a
presentar una declaracion de impuestos que, a raiz de la percepcion de un dividendo
de IAG, deberan notificar al HMRC que han adquirido un ingreso de fuente
extranjera.

Enajenacion de Acciones de IAG

4.12.5.1 Tributacion de las plusvalias gravables

Dependiendo de las circunstancias particulares del Accionista de IAG y con sujecion a
cualquier exencion o reduccion disponible, la enajenacion o enajenacion imputada de
Acciones de IAG podra dar lugar a una plusvalia gravable o a una pérdida deducible a

efectos del impuesto sobre incrementos patrimoniales.

Los Accionistas de [IAG, personas fisicas, residentes o residentes habituales en el
Reino Unido a efectos fiscales y cuyos ingresos y plusvalias totales sujetos a
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tributacion en un determinado ejercicio fiscal, incluyendo las plusvalias generadas por
la enajenacion o enajenacion imputada de sus Acciones de IAG, sean menores o
iguales que el limite superior del tramo del tipo basico del impuesto sobre la renta
aplicable en ese ejercicio (el “Limite del Tramo”) estaran, en general, sujetos al
impuesto sobre plusvalias a un tipo fijo del 18% respecto a cualquier plusvalia
aflorada con una enajenacion o enajenacion imputada de sus Acciones de IAG.

Los Accionistas de IAG, personas fisicas, residentes o residentes habituales en el
Reino Unido a efectos fiscales y cuyos ingresos y plusvalias totales sujetos a
tributacion en un determinado ejercicio fiscal, incluyendo las plusvalias generadas por
la enajenacion o enajenacion imputada de sus Acciones de IAG, superen el Limite del
Tramo estaran, por lo general, sujetos al impuesto sobre plusvalias a un tipo fijo del
18% con respecto a cualquier plusvalia aflorada con una enajenacion o enajenacion
imputada de sus Acciones de IAG (siempre y cuando al sumarse al resto de ingresos y
plusvalias gravables del Accionista de IAG durante el ejercicio fiscal en cuestion la
plusvalia sea menor o igual que el Limite del Tramo) y a un tipo fijo del 28% por lo
que respecta al resto de las plusvalias afloradas con la enajenacion o enajenacion
imputada de sus Acciones de IAG.

No sera posible la aplicacion de ninglin coeficiente corrector (“indexation allowance™)
por los Accionistas de IAG personas fisicas con respecto a ninguna enajenacion de
Acciones de IAG. No obstante, cada individuo disfruta de una exenciéon anual, de
modo que el impuesto sobre incrementos patrimoniales s6lo grava el exceso de las
plusvalias procedentes de cualquier fuente durante el ejercicio fiscal por encima de esa
cifra. La exencion anual correspondiente al ejercicio fiscal 2010-2011 es de 10.100
libras esterlinas.

Las personas juridicas titulares de Acciones de IAG que sean residentes en el Reino
Unido a efectos fiscales estaran, en general, sujetas al impuesto sobre sociedades
respecto a las plusvalias gravables materializadas con la disposicion de sus Acciones
de IAG. El coeficiente corrector (“indexation allowance”) podria reducir el importe de
la plusvalia gravable sujeta a tributacion en el impuesto sobre sociedades, pero no
podra tener como efecto crear o incrementar el importe de cualquier pérdida
deducible.

4.12.5.2 Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados (stamp duty) e Impuesto de Actos Juridicos Documentados
sobre transmisiones de acciones de sociedades cotizadas (“SDRT”; stamp
duty reserve tax)

El acuerdo para transmitir Acciones de IAG y la efectiva transmision de las mismas,
incluso en aquellos casos en los que las Acciones de IAG estén representadas por ADS
de BA o ADS de IAG, no deberia estar sujeto a ningun pago en concepto de SDRT.

La afirmacion realizada en el parrafo anterior podria no llegar a ser cierta, con
respecto a las Acciones de IAG representadas por CDI de IAG, si IAG estuviera

controlada y gestionada desde el Reino Unido.

La transmision de CDI de IAG en el sistema CREST no estard sujeta al pago del
stamp duty. Por lo que respecta a la transmision de Acciones de IAG en otras
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4.12.6

circunstancias, la transmision no documental de una participacion sobre las Acciones
de IAG sin soporte fisico, por ejemplo mediante transferencia de anotacion en cuenta a
través del sistema IBERCLEAR no estara sujeta al pago del stamp duty y, en tanto en
cuanto el instrumento de transmision pertinente sea otorgado fuera del Reino Unido y
no haga referencia a un bien inmueble situado en el Reino Unido ni a ningan asunto o
negocio celebrado o que haya de celebrarse dentro del Reino Unido, la transmision de
Acciones de IAG en otras circunstancias no dara lugar a ningin pago por stamp duty.

Accionistas no residentes en el Reino Unido

Los Accionistas de IAG que no sean residentes —y, en el caso de una persona fisica,
residente habitual- en Reino Unido a efectos fiscales y no ejerzan una actividad,
negocio o vocacion en el Reino Unido a través de una sucursal o agencia —o, en el
caso de una sociedad, un establecimiento permanente (para cuyos fines se hayan
utilizado, mantenido o adquirido las Acciones de IAG) se encuentran, por lo general,
fuera del alcance de cualquier impuesto sobre incrementos patrimoniales en relacion
con las subsiguientes enajenaciones o enajenaciones imputadas de sus Acciones de
IAG.

En el caso de las personas fisicas titulares de Acciones de IAG que, a efectos fiscales,
trasladen temporalmente su residencia fuera de Reino Unido, las plusvalias
materializadas mientras permanezcan temporalmente como no residentes (con
sujecion a las exenciones o reducciones disponibles) podrian, en virtud de las
disposiciones legales orientadas a evitar la elusion fiscal, quedar sujetas al impuesto
sobre incrementos patrimoniales. En su caso, la cuota tributaria se devengara en el
ejercicio en que dicha persona vuelva al Reino Unido.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

La informacion correspondiente al presente apartado no resulta de aplicacion, dado que el objeto
de la presente Nota es la emision de las acciones de IAG que se emitan para atender el canje
como resultado de la Fusidon de IAG, y su posterior admision a cotizacion, sin que se realice una
oferta publica de las mismas.

6. ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1

Solicitud de admision a cotizacion y negociacion

De conformidad con los acuerdos del Consejo de Administracion del Emisor de fecha 19

de octubre de 2010, y de la Junta General de Accionistas de 29 de noviembre de 2010, se

ha acordado solicitar la admisién a negociacion oficial de las acciones que se emitan
como resultado de la Fusion de IAG en (i) las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao,
Madrid y Valencia, asi como su incorporacién al Sistema de Interconexion Bursatil
(Mercado Continuo) y en (ii) la Bolsa de Valores de Londres, bajo el segmento Premium
de la Official List de la UKLA.

Esta previsto que las acciones que se emitan como resultado de la Fusion de IAG sean
admitidas a negociacion el dia 24 de enero de 2011. En el caso de que la admision a
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6.2

6.3

6.4

6.5

negociacion no se hubiera producido en o antes del 24 de febrero de 2011, el Emisor dara
publicidad de forma inmediata a los motivos del retraso en los boletines de cotizacion de
las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia y de la Bolsa de Valores
de Londres y mediante hecho relevante comunicado a la UKLA, a la Bolsa de Londres y
ala CNMV.

Se hace constar que el Emisor conoce y se compromete a cumplir los requisitos y
condiciones que se exigen para la admision, permanencia y exclusion de cotizacion de los

valores en los citados mercados secundarios, segin la legislacion vigente y los
requerimientos de sus organismos rectores.

Mercados regulados en los que se negocien las acciones del Emisor

Las acciones del Emisor no estan actualmente admitidas a negociacion en ninguna Bolsa
de Valores.

Las acciones de British Airways estan actualmente admitidas en el segmento premium de
la Official List de la UK Listing Authority y cotizan en la Bolsa de Londres. British
Airways estd incluida en el indice FTSE 100. Las acciones de Iberia cotizan a través del

Mercado Continuo en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.
Iberia forma parte del indice Ibex-35.

Otras colocaciones

No procede.

Entidades de liquidez
Ninguna entidad financiera o de otro tipo ha asumido el compromiso de actuar como

intermediario en la negociacion secundaria de las acciones del Emisor para aportar
liquidez al valor mediante la introduccion de érdenes de compra y venta en el mercado.

Estabilizacion del valor

No procede.

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

Las acciones que se emitan como resultado de la fusién por absorcion de IBERIA, LINEAS
AEREAS DE ESPANA, S. A. (sociedad holding de Iberia Opco) y BA HOLDCO, S. A.
(sociedad holding de British Airways) (sociedades absorbidas) por parte del Emisor (sociedad
absorbente), sin que se produzca una oferta publica de venta simultdnea de la totalidad o parte
de las mismas, por lo que la informacion de este apartado no resulta de aplicacion.

45



8.

INGRESOS Y GASTOS DE LA EMISION Y LA ADMISION

Se recoge a continuacion una estimacion de los gastos de emision y de la admision a cotizacion
de las acciones que se emitan como resultado de la Fusion de IAG (sin incluir el Impuesto sobre
el Valor Afiadido) para el Emisor:

Euros

Tarifas y canones de las Bolsas de Valores 311.992,82
Tasas de emision y admision de la CNMV 51.997,55
Tasas de IBERCLEAR 30.000,00
Tarifas y canones de admision de la Bolsa de Londres 436.000
Tarifa de admision de la UKLA 265
Gastos legales y otrgs (Notarl.a,. Registro, Agencia, asesoramiento legal, 49.387.000,00
asesoramiento financiero, publicidad legal etc.)

TOTAL 50.217.255,37

Para las cantidades incurridas en libras se ha utilizado el cambio medio del euro / libra entre abril y diciembre de
2010 que fue de 1,178 euros por libra.

9. DILUCION

9.1

Cantidad y porcentaje de la dilucion inmediata resultante de la emision

Como parte de la constitucion de la Fusion, el capital social actual de IAG (que asciende
a 60.120 euros, representado por 120.240 acciones de 0,50 euros de valor nominal cada
una) se amortizara en su totalidad mediante la devolucion de las aportaciones realizadas
por Latorre & Asociados Consultoria, S. L., actual accionista Gnico de IAG.

La ampliacion de capital de la que deriva la emision de las acciones resultado de la
Fusion de IAG objeto de la presente Nota conllevard, una vez completada la Fusion, la
emision y puesta en circulacion de hasta un maximo total de 2.099.856.484 acciones
ordinarias del Emisor de 0,50 euros de valor nominal cada una de ellas.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 304.2 de la Ley de Sociedades de Capital no existe
derecho de suscripcion en cuanto que el aumento de capital se realiza a los efectos de
atender al canje de la Fusion de IAG

Tras la ejecucion de la Fusion, los accionistas de British Airways e Iberia mencionados en
los apartados 22.6.1 y 22.6.2 del Documento de Registro, asumiendo que mantengan a
dicha fecha la participacion que tienen a 31 de diciembre de 2010, pasaran a ser los
accionistas significativos de IAG. De acuerdo con la Ecuacion de Canje (teniendo en
cuenta la amortizacion de la autocartera de Iberia y las Operaciones en relacion con las
Participaciones Cruzadas), los accionistas significativos de IAG serian los siguientes:

Nombre de accionista Numero de acciones Porc.e l}ta]e. fie
participacion
AXA Investments 55.878.960 3,01%
Black Rock Advisors 141.006.414 7,60%
Caja Qe Ahorros y Monte de Piedad de 223.590 038 12,06%
Madrid
Janus Capital Management LLC 82.433.679 4,44%
Lloyds Banking Group plc 69.213.837 3,73%
Standard Life plc 103.807.948 5,60%
Total accionistas principales 675.930.876 36,44%
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9.2

Nombre de accionista Numero de acciones Porc-e I}taj ¢ fle
participacion
Consejeros y altos directivos 997.920 0,05%
Acciones en autocartera 0 0%
Otros accionistas (capital flotante) 1.177.964.571 63,51%
Total Acciones de IAG 1.854.893.367 100,00%

En el caso de una oferta de suscripcion de los tenedores actuales, importe y
porcentaje de la dilucion inmediata si no suscriben la nueva oferta

No procede dado que no hay oferta publica de suscripcion.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1

10.2

10.3

Declaracion de la capacidad en que han actuado los asesores mencionados en esta
Nota

El Emisor ha contado con el asesoramiento legal de J&A Garrigues, S. L. P. y Slaughter
and May asi como con el asesoramiento contable de Ernst & Young LLP, y financiero de
Morgan Stanley S. V., S. A. U y UBS Investment Bank para la realizacion de la emision
de las acciones resultado de la Fusion de IAG objeto de la presente Nota. British Airways
ha contado con el asesoramiento en derecho espafiol de Uria Menéndez Abogados, S.L.P..
Iberia ha recibido asesoramiento financiero de J.P. Morgan plc.

Indicacion de otra informacién de esta Nota que haya sido auditada o revisada por
los auditores

No procede.

Declaraciones o informes de expertos

La presente Nota no incluye ninguna declaracion ni informe atribuido a una persona en
calidad de experto.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 34 de la Ley 3/2009 y el articulo 349 del
Reglamento del Registro Mercantil, KPMG Auditores, S.L. ha sido nombrado por el
Registro Mercantil de Madrid como experto independiente en relacion con la Fusion de
IAG. Dicho informe esta disponible en el domicilio social de IAG y en las paginas web
www.iberia.com y www.bashareholders.com. La conclusion de dicho informe se
transcribe en el apartado 28.1 del Documento de Registro.

Iberia contraté los servicios de Morgan Stanley S.V., S.A.U. (“Morgan Stanley”) como
asesor financiero en relacion con la Fusion. Como parte de dicho contrato y a peticion del
Consejo de Administracion de Iberia, Morgan Stanley emitio una “fairness opinion” al
Consejo de Administracion de Iberia a fecha 21 de septiembre de 2010 en relacion con la
Fusion, en la cual se sefiala, que en opinion de Morgan Stanley, y con sujecion a los
procedimientos, cualificaciones, hipotesis, limitaciones y demas términos que en ellas se
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10.4

10.5

10.5.1

establecen, la ecuacion de canje es equitativa (fair) desde un punto de vista financiero
para los accionistas de Iberia, con excepcion de British Airways y sus filiales. Morgan
Stanley actiia como asesor financiero de Iberia exclusivamente en relacion con la Fusion
y sera responsable so6lo ante Iberia en lo que se refiere a las garantias ofrecidas por
Morgan Stanley a sus clientes asi como en los aspectos referentes al asesoramiento sobre
la potencial Fusion, al contenido de esta Nota o a cualquier otro asunto referido en esta
Nota.

Asimismo, Iberia contrato los servicios de J.P. Morgan plc (“J.P. Morgan”), como asesor
financiero en relacion con la Fusion con British Airways. Como parte de dicho mandato y
a peticion del Consejo de Administracion de Iberia, J.P. Morgan emitio una “fairness
opinion” al Consejo de Administracion de Iberia con fecha 22 de septiembre de 2010 en
la cual se sefiala que la ecuacion de canje es equitativa (fair) desde un punto de vista
financiero para Iberia. J.P. Morgan actia como asesor financiero de Iberia
exclusivamente en relacion con la Fusion y sera responsable solo ante Iberia en lo que se
refiere a la proteccion de sus intereses como cliente de J.P. Morgan, proporcionar
asesoramiento en relacion con la posible Fusion, asi como con respecto al contenido de
esta Nota.

Emst & Young LLP ha emitido el informe de proposito especial sobre la informacion
financiera pro forma del Grupo IAG a 30 de junio de 2010 que se describe en el apartado
25.1 del Documento de Registro.

Informacion procedente de terceros

No procede.

Actualizacion del Documento de Registro
Informacion financiera a fecha intermedia

La informacion financiera provisional sin auditar de British Airways para el semestre
que finalizo6 el 30 de septiembre de 2010 y la informacion financiera provisional sin
auditar de Iberia en los nueve meses hasta el 30 de septiembre de 2010, incorporada
por referencia al presente documento, es posible descargarla desde el sitio
www.bashareholders.com, en el caso de British Airways, y desde www.iberia.com,
por lo que respecta a Iberia
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Iberia

Cuenta de resultados correspondiente al tercer trimestre y acumulado de los nueve
primeros meses de 2010 (no auditada):

T G 3°" Trimestre (Jul-Sep) Enero - Septiembre
2010 2009 % (*) 2010 2009 % (*)
I Resultado de las operaciones (a) 77 -56 n.s. 27 -330 n.s I
| Ingresos de las operaciones 1.351 1.167 15,8 3.631 3.337 88 |
Importe neto cifra de negocios 1.289 1.124 14,7 3.424 3.197 7,1
Ingresos de pasaje (b) (c) 1.018 897 13,5 2.698 2.539 6,3
Ingresos de carga (c) 74 55 34,5 213 167 28,1
Ingresos de handling 84 83 2,1 207 204 1,7
Asistencia técnica a companias aéreas 92 69 33,7 243 227 7,3
Otros ingresos por servicios y ventas 20 19 0,3 61 62 -0,6
Otros ingresos de las operaciones 62 43 44,5 208 140 48,6
Recurrentes 52 43 21,1 144 136 6,1
No recurrentes 10 0 n.s. 64 4 n.s
Gastos de las operaciones 1.273 1.223 4,1 3.600 3.667 1,8 |
Aprovisionamientos 381 365 4,5 995 1.055 -5,7
Combustible de aviones 303 309 -2,2 797 890 -10,4
Repuestos para flota 69 47 47,9 173 141 23,2
Material de mayordomia 5 5 12,5 14 14 2,3
Otros aprovisionamientos 4 4 3,6 10 1 -7,5
Gastos de personal 333 325 2,6 970 975 -0,5
De los que: No recurrentes (d) 0 - n.a. 2 n.a.
Dotacién a la amortizacién 44 44 0,0 130 133 -2,4
Otros gastos de las operaciones 514 489 5,2 1.505 1.503 0,1
Alquiler de flota 86 85 1,3 240 268 -10,4
Mantenimiento flota (subcontratos) 56 44 27,3 152 155 -2,2
Gastos comerciales 43 35 21,8 128 107 20,5
Servicios de trafico, costes de escala e incidencias 105 101 4,1 299 301 -0,6
Tasas de navegacion 67 66 1,5 189 192 -1,4
Servicio a bordo 20 20 2,0 53 50 6,8
Sistemas de reservas 31 29 7,8 105 104 0,9
Otros gastos (e) 107 110 -3,0 338 327 3,4
De los que: No recurrentes 3 2 36,1 30 3 n.s
Deterioro y resultado por enajenacién de inmovilizado -1 0 n.s. -4 0 n.s

n.s.: no significativo.
n.a.: no aplicable.

(*) Las variaciones interanuales estan calculadas sobre las cifras exactas en euros.
(a) El resultado de las operaciones incluye, ademas de los resultados de explotacion (recurrentes), los ingresos y gastos no
recurrentes, asi como el deterioro y resultado por enajenaciéon de inmovilizado.
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(b) Los ingresos de pasaje contables incluyen el reconocimiento como ingreso de los billetes vendidos no volados (caducados),
contabilizados previamente en el pasivo circulante como anticipo de clientes, junto a otras regularizaciones de menor cuantia.
(c) A partir de enero de 2010 los ingresos por exceso de equipaje quedan incluidos en “Ingresos de pasaje” (con anterioridad
figuraban en “Ingresos de carga”). Las cifras de 2009 (5 millones en el tercer trimestre y 13 millones en el acumulado a
septiembre) han sido reclasificadas conforme al nuevo criterio.

(d) Los gastos de personal no recurrentes ascendieron a 0,4 millones de euros en el tercer trimestre de 2010.

(e) Incluye “Otros alquileres”, “Indemnizaciones”, “Seguros” y “Otros mantenimientos”, entre otras partidas.

. 3°" Trimestre (Jul-Sep) Enero - Septiembre
millones de €
2010 2009 % (*) 2010 2009 % (*)

I Resultados financieros -4 17 n.s. 13 41 -68,6 I
Ingresos financieros 8 10 -21,4 19 56 -65,9
Gastos financieros 9 10 -8,4 25 30 -15,9
Resultados por diferencias de cambio -5 -3 -49,9 14 -9 n.s.
Otros ingresos y gastos 1 20 -92,6 6 24 -76,8

I Participacion en resultados de empresas asociadas 21 8 149,7 24 8 209,4 I

I Resultado antes de impuestos 94 -30 n.s. 64 -281 n.s. I

| Impuestos -19 14 n.s. -1 929 n.s. ’|

I Resultado consolidado 74 -16 n.s. 53 -182 n.s. I
Atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 74 -16 n.s. 54 -182 n.s
Atribuible a intereses minoritarios -0 -0 n.a. -0 -0 n.a.

I Beneficio basico por accién (euros) 0,080 -0,018 n.s. 0,058 -0,196 n.s. I

n.s.: no significativo.
n.a.: no aplicable.
(*) Las variaciones interanuales estan calculadas sobre las cifras exactas en euros.

Numero medio ponderado de acciones en circulacion en el tercer trimestre:
925.204.966 en 2010 y 925.204.737 en 2009; y en el periodo enero-septiembre:
925.204.813 en 2010y 925.204.737 en 20009.

Pasaje - En el acumulado a septiembre los ingresos de pasaje totales aumentaron en
159,6 millones € con relacion al afio anterior, de los que 137 millones corresponden a
los ingresos por billetes volados en el periodo. El incremento de los “Otros ingresos de
pasaje” (23 millones) procede principalmente de los ingresos de programas de
fidelizacion (Iberia Plus y acuerdos frequent-flyer con otras compaiias) y de los
ingresos por cobro de equipaje.
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Ingresos de pasaje Ingresos (millones de €) Ing. / PKT Ing. / AKO

Enero-Septiembre 2010 2009  Var. % Var. % Var. %
Largo radio 1.343 1.160 15,8 8,5 13,3
Medio radio internacional 674 685 -1,6 4,2 5,9
Domeéstico 506 541 -6,5 -0,3 2,2
Total red (a) 2.522 2.385 5,7 3,5 7,5
Otros ingresos de pasaje (b) 177 154 15,0 n.a. n.a.
Total (b) 2.698 2.539 6,3 n.a. n.a.

n.a.: no aplicable.

(a) Corresponden a los ingresos generados por los vuelos operados durante el periodo.

(b) Incluyen los ingresos por billetes vendidos no volados (caducados), los ingresos derivados de acuerdos de programas de
fidelizacion y otras regularizaciones contables de menor cuantia.

Los ingresos por pasaje procedentes de billetes volados en los nueve meses hasta el 30
de septiembre de 2010 se incrementaron un 5,7% en el conjunto de la red, gracias al
progresivo aumento de los ingresos en los vuelos de largo radio desde principios de
afio. Estos se incrementaron un 15,8% respecto a los nueve meses hasta el 30 de
septiembre de 2009, debido a las subidas del 6,7% en los pasajeros-kilometro
transportados (PKT) y del 8,5% en el ingreso medio por PKT en este sector.

En el conjunto de la red el volumen de oferta, medida en asientos-kilémetro ofertados
(AKO), disminuy6 un 1,7% respecto a los nueve meses hasta el 30 de septiembre de
2009, con un aumento del 2,1% en los vuelos de largo radio y una reduccion del 7,6%
en la operacion de corto y medio radio. Los coeficientes de ocupacion mejoraron en
todos los sectores, llevando a una subida de 3,1 puntos porcentuales en el nivel medio
de toda la red, que alcanz6 el 83,1%, con un incremento del 2,1% en el volumen de
trafico. El ingreso medio por PKT aumento un 3,5%, a pesar de verse perjudicado por
un crecimiento del 7,2% en la etapa media de pasaje, debido principalmente a la
creciente participacion del largo radio (66,3% de los PKT totales en el acumulado a
septiembre de 2010, 2,8 puntos por encima del mismo periodo del afio anterior). El
ingreso unitario por AKO subié en todos los sectores, resultando un incremento
medio del 7,5% en el conjunto de la red, correspondiendo 1,6 puntos de esta subida al
efecto positivo de la apreciacion del dolar y otras monedas respecto al euro. En la
operacion de largo radio, el ingreso unitario por AKO aument6 un 13,3% respecto al
periodo de nueve meses del afio anterior (un 10,9% si descontamos el efecto de la
depreciacion del euro), en parte impulsado por un aumento del nimero de pasajeros en
la clase Business Plus (8,2%).

En el tercer trimestre de 2010 los ingresos de pasaje totales se incrementaron un
13,5% respecto al mismo trimestre del afio anterior. Los ingresos de pasaje
procedentes de los billetes utilizados en el periodo aumentaron en 106 millones € (un
12,4%), impulsados por la significativa progresion de los ingresos del sector de largo
radio, que alcanzaron un incremento del 29,2%. Los “Otros ingresos de pasaje”
superaron en 15 millones € a la cifra registrada en el tercer trimestre de 2009, debido
principalmente al aumento de los ingresos por cancelacion de anticipos de clientes y
de los ingresos procedentes de los programas de fidelizacion.
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En el conjunto de la red el coeficiente de ocupaciéon mejoro6 3,4 puntos con relacion al
tercer trimestre de 2009, ascendiendo al 85,6%, con incrementos del 3,4% en los AKO
y del 7,7% en los PKT. Los aumentos en el volumen de oferta (9,5%) y en el trafico
(15%) del sector de largo radio, fueron parcialmente contrarrestados por las
reducciones en la capacidad (-6,0%) y en la demanda (-4,2%) de la operacion de corto
y medio radio.

El ingreso unitario por AKO se increment6 un 8,6% respecto al tercer trimestre de
2009 en el conjunto de la red, gracias a la mejora del coeficiente de ocupacion y a la
subida del ingreso medio por PKT (4,3%). El fuerte crecimiento de la etapa media de
pasaje (+10,6%) tuvo un impacto negativo estimado de 5,0 puntos porcentuales en
esas variaciones del ingreso unitario y el yield. Por el contrario, la apreciacion del
dolar americano y de otras divisas respecto al euro llevd a un aumento de
aproximadamente 4,0 puntos en los ingresos por AKO y por PKT del tercer trimestre.

Carga - Se incrementaron un 28,1% respecto al acumulado a septiembre de 2009,
gracias al aumento del 32,4% en el volumen de carga, medida en toneladas-kilémetro
transportadas (TKT), que tuvo crecimientos significativos en todos los sectores
internacionales. El ingreso unitario por tonelada-kilémetro ofertada (TKO) se
incrementd un 19,9% en los nueve meses hasta el 30 de septiembre de 2010,
impulsado por la mejora de 11,8 puntos porcentuales en el coeficiente de ocupacion de
carga. El ingreso medio por TKT, que habia sufrido un descenso interanual del 28%
en el segundo semestre de 2009, ha registrado una continua recuperacion desde
principios de afio, alcanzando un incremento del 17% en el tercer trimestre de 2010
respecto del mismo trimestre el afio anterior. Esta significativa mejora del precio y el
incremento del volumen de trafico (16,9%) llevaron a un aumento del 34,5% en los
ingresos de carga consolidados del trimestre.

Handling - Los ingresos de handling a terceros registraron unos incrementos
interanuales del 2,1% en el tercer trimestre y del 1,7% en el acumulado a septiembre
de 2010. Iberia Airport Services (sin incluir las UTE ni los ajustes de consolidacion)
aumento sus ingresos de handling un 2,3% con relacion a los obtenidos en los nueve
primeros meses de 2009, con un incremento del 1,7% en el niimero de aviones
ponderados atendidos, destacando el crecimiento de la produccion para Vueling.

Mantenimiento - Los ingresos por servicios de asistencia técnica a flotas de terceros
aumentaron un 7,3% respecto al afio anterior, con una subida del 33,7% (23 millones
€) en el tercer trimestre, debido al aumento de la facturacion por revisiones de motor y
por otros servicios de asistencia en talleres, y parcialmente favorecido por la
apreciacion del dolar con relacion al tipo de cambio medio €/$ del tercer trimestre de
2009.

Otros _ingresos por_servicios y ventas - Incluye los ingresos por utilizacion de
sistemas de reservas, servicios en las terminales de carga, facturacion neta de puntos
con empresas asociadas al programa Iberia Plus, otras ventas diversas y servicios de
formacion. Su importe agregado disminuyd ligeramente (-0,6%) respecto al
acumulado a septiembre de 2009, situdndose en 61 millones €.

Otros_ingresos de las operaciones - Los recurrentes (comisiones, alquileres,
trabajos realizados por la empresa para su activo y otros ingresos diversos)
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ascendieron a 144 millones € en el acumulado a septiembre de 2010, subiendo un
6,1% respecto a 2009. Esa cifra incluye 18 millones € por recuperacion de provisiones
para grandes reparaciones de flota que habian sido dotadas en exceso, superando en
14 millones € al importe registrado hasta septiembre de 2009, de los que 6,5 millones
€ corresponden al aumento registrado en dicha partida en el tercer trimestre. Los
ingresos de las operaciones no recurrentes se situaron en 64 millones € en el
acumulado a septiembre de 2010 (frente a 4 millones en 2009), que incluyen 30
millones correspondientes a la estimacion de la recuperacion del fondo de pensiones
de los pilotos, y 33 millones procedentes de la recuperacion de provisiones tras cuatro
sentencias del Tribunal Supremo que estiman los recursos de casacion de Iberia y
eximen a la compaiiia de pagar varias liquidaciones de aduanas correspondientes al
periodo comprendido entre 1998 y 2000.

En relacion a los costes de las operaciones destacan los siguientes:

Combustible - En el acumulado a septiembre de 2010 el gasto disminuyé un 10,4%
respecto al afio anterior, debido fundamentalmente al descenso del precio medio
después de coberturas, cuyo efecto positivo fue parcialmente contrarrestado por el
impacto de la depreciacion del euro respecto al délar americano, que increment6 el
gasto un 5,6% respecto a 2009. En el tercer trimestre de 2010 el gasto disminuy6 un
2,2%, porque los incrementos de coste derivados de la depreciacion del euro (10,9%)
y de un mayor volumen de litros consumidos (4,5%) contrarrestd la mayor parte del
ahorro procedente de precio medio después de coberturas inferior al del mismo
periodo de 2009. El coste unitario (por AKO) del combustible disminuy6 un 8,8% en
el semestre y un 5,5% en el tercer trimestre. El precio del queroseno de aviacion en
los mercados (JET CIF NWE) se mantuvo relativamente estable durante el tercer
trimestre, oscilando en torno a los 700 dolares por tonelada, un nivel similar al precio
medio correspondiente a los nueve primeros meses del actual ejercicio. Durante este
periodo las cotizaciones han permanecido siempre por encima de las del afio anterior,
aunque el diferencial se ha ido estrechando debido a la subida del precio en los
mercados a partir de marzo de 2009.

Personal - Los gastos recurrentes descendieron un 0,7% en el acumulado a
septiembre de 2010, gracias a la disminucion del 3,6% en la plantilla media del
Grupo, que se situé en 20.119 empleados equivalentes. Las plantillas medias de los
Tripulantes Técnicos y de los Tripulantes de Cabina de Pasajeros se redujeron un
2,8% y un 6,5% respectivamente. Adicionalmente, en el acumulado a septiembre de
2010 se contabilizaron 1,6 millones € de gastos no recurrentes por indemnizaciones
de personal. En el tercer trimestre de 2010 los gastos de personal recurrentes se
incrementaron un 2,5% respecto al afio anterior, en parte por el aumento de dietas,
horas extraordinarias y otros costes variables. El coste de personal unitario (por
AKO) disminuy6 un 0,9% con relacion al tercer trimestre de 2009.

Alquiler de flota - En el acumulado a septiembre de 2010 se redujo un 10,4%
respecto al afio anterior. Una parte del ahorro (15 millones) corresponde a la
produccion contratada en wet lease en 2009 (1,8 aviones A340 de media en el
periodo), modalidad que la compaiiia no opera desde agosto de 2009. Los costes por
arrendamientos operativos de flota de pasaje disminuyeron en 11 millones, debido en
parte a la disminucion de los tipos de interés, y el gasto por alquiler de aviones de
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carga descendio en casi 2 millones €. En el tercer trimestre de 2010 el gasto de
alquiler de flota se increment6 un 1,3% debido fundamentalmente a la incorporacion
de tres aviones A340/600, el modelo mas grande de la flota de Iberia, en
arrendamiento operativo.

Amortizaciones - Disminuyeron un 2,4% en el periodo de nueve meses,
correspondiendo en su mayor parte a menores dotaciones para amortizacion de
aviones, equipos informaticos, equipos en los aeropuertos y vehiculos. En términos
unitarios, el coste agregado de alquiler de flota y amortizaciones disminuy6 un 6,2%
con relacion al afio anterior, situandose en 0,79 céntimos de euro por AKO.

Mantenimiento de flota - El coste agregado de los servicios externos de
mantenimiento, consumos de repuestos de flota y dotaciones a las provisiones para
grandes revisiones aumentd un 9,9% respecto al gasto acumulado a septiembre de
2009, situandose en 325 millones €, debido principalmente al aumento del volumen de
actividad en los servicios de asistencia técnica, que motivd, sobre todo, un incremento
significativo del consumo de repuestos de motores CFM56. En el tercer trimestre de
2010 el coste total de mantenimiento ascendid a 125 millones €, superando en un 38%
al gasto del afio anterior, debido al incremento de actividad para terceros y al impacto
de la apreciacion del dolar.

Comerciales - Aumentaron un 20,5% en el acumulado a septiembre de 2010 y un
21,8% en el tercer trimestre. Se incrementaron las comisiones e incentivos a las
agencias debido al aumento de los ingresos por transporte y al cambio en el mix de
origen de la venta (mayor crecimiento en mercados exteriores, fundamentalmente
Latinoamérica, que implican unos mayores costes por comisiones). También
aumentaron los costes de publicidad en medios.

Servicios de trifico, de escala y de incidencias - En el acumulado a septiembre de
2010 descendieron un 0,6% respecto a 2009, mientras que en el tercer trimestre se
incrementaron un 4,1%, debido a su vinculacion con el volumen de actividad aérea.
En términos unitarios (por AKO), el coste aument6 un 0,7% en el tercer trimestre y un
1,1% en los nueve meses ya transcurridos del ejercicio.

Tasas de navegacion - El gasto disminuyo un 1,4% en el acumulado a septiembre,
aumentando el coste unitario (por AKO) un 0,3% respecto a 2009, debido a la subida
de precios. En el tercer trimestre el coste unitario de las tasas de navegacion
disminuy6 un 1,8% respecto al afio mismo trimestre del afio anterior.

Servicio a bordo - En el acumulado a septiembre de 2010 aumenté el gasto en 3
millones € (un 6,8% respecto a 2009), debido al incremento de los costes de las
comidas a bordo, motivado principalmente por el aumento del 6% en el numero de
pasajeros totales en los vuelos de largo radio, y por la mejora del mix de clases en el
conjunto de la red.

Sistemas_de reservas - El gasto aument6 un 0,9% en el acumulado a septiembre y un

7,8% en el tercer trimestre. Este ultimo incremento estuvo motivado por el aumento
del volumen de reservas y, en menor medida, por la apreciacion del dolar.
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Otros gastos - Los recurrentes registraron un descenso de 16 millones € (un -5,0%)
con relacion al acumulado a septiembre de 2009. Adicionalmente, en los nueve
primeros meses de 2010 se registraron diversos gastos no recurrentes que totalizaron
30 millones €, que en su mayor parte corresponden a los servicios de profesionales
independientes requeridos por las operaciones corporativas, junto a algunas
provisiones.

Deterioro v _resultado por enajenacion de inmovilizado - Presentd un saldo
negativo de 4 millones € en el acumulado a septiembre de 2010, que
fundamentalmente se debe a pérdidas por baja de rotables y gastos por devolucion de
aviones, que fueron parcialmente compensados por beneficios procedentes de venta de
inmovilizado.

Resultado financiero - Disminuy6é en 28 millones € respecto al afio anterior,
situandose en 13 millones de beneficios en el acumulado a septiembre de 2010. Los
ingresos financieros se redujeron en 37 millones € debido fundamentalmente al
descenso de los ingresos por imposiciones a corto plazo, afectados por la bajada de los
tipos de interés. La mayor parte de esta reduccion fue compensada por una
disminucién de 5 millones € en los gastos financieros y por una mejora de 23 millones
€ en el saldo neto de las diferencias de cambio. El resultado financiero también
incluye “Otros ingresos y gastos” (beneficios por enajenacion de instrumentos
financieros y valor de coberturas no eficaces) cuyo resultado neto agregado se situd en
6 millones € en los nueve primeros meses de 2010 y en 24 millones € en el ejercicio
anterior (en el tercer trimestre de 2009 Iberia registré un beneficio de 20 millones €
como consecuencia de la operacion de fusion de Vueling y Clickair).

Participacion en los resultados de las asociadas - Registro un saldo positivo de 24
millones € en el acumulado a septiembre de 2010, superando en 16 millones € a los
resultados de 2009, debido principalmente a la mejora en los beneficios de Vueling,
compaiiia en la que Iberia tiene una participacion del 45,85% desde julio de 2009.
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Estado de situacion financiera consolidado (no auditado):

‘millones de € 30-Sep-2010  31-Dic-2009 %(*)
|acTivo 6.001 5.046 18,9)
| Activo no corriente 3.068 2.362 29,9|
Activos intangibles 42 50 -15,6
Inmovilizado material 1.165 1.046 11,3
Participaciones en asociadas 159 134 18,3
Inversiones financieras 1.110 497 123,4
Activos por impuestos diferidos 593 635 -6,7
Activo corriente 2.933 2.684 9,3
Activos mantenidos para la venta 2 9 -76,5
Existencias 218 215 1,2
Deudores 705 478 47,4
Activos financieros corrientes 1.174 1.088 7,9
Periodificaciones / Otros activos corrientes 18 8 117,1
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 816 886 -7,9
|PAsivo 6.001 5.046 18,9)
| Patrimonio Neto 2.034 1.551 31,2|
Patrimonio neto atribuido a la entidad dominante 2.032 1.548 31,2
Intereses minoritarios 3 3 -1,4
Pasivo no corriente 1.934 1.732 11,7
Provisiones 1.103 1.209 -8,8
Deudas y otros pasivos financieros 460 301 52,7
Pasivos por impuestos diferidos 160 7 n.s.
Otras periodificaciones a largo plazo 211 215 -1,8
Pasivo corriente 2.032 1.763 15,3
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros corrientes 260 295 -11,9
Anticipos de clientes 555 389 42,6
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.211 1.075 12,7
Otros pasivos corrientes 6 4 46,1

n.s.: no significativo.

(*) Las variaciones interanuales estan calculadas sobre las cifras exactas en euros.

Patrimonio neto - Asciende a 2.034 millones € a 30 de septiembre de 2010, 483
millones por encima de la cifra del cierre del ejercicio anterior. Este aumento se debe,
principalmente, al ajuste derivado de la actualizacion del valor de la participacion del
9,0% que Iberia tenia a 30 de septiembre en Amadeus IT Holding, S.A., tras la salida a
Bolsa de esta sociedad. El valor razonable de esa participacion superaba en 539
millones € su coste de adquisicion, y esta diferencia (una vez descontado el impacto




fiscal) ha sido contabilizada en el epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracion”.
También se actualiz6 al alza el valor de las acciones de British Airways en un importe
neto de 69 millones €

Saldo de disponible - Se situd en 1.990 millones € a finales de septiembre de 2010. Si
excluimos la valoracion de las operaciones de cobertura incluida en el saldo de los
activos financieros corrientes, el saldo de disponible ajustado se sitia en 1.968
millones €, aumentando un 2,5% con relacion al cierre del afio anterior.

Endeudamiento neto de balance - Continta siendo negativo, esto es, el saldo de las
cuentas financieras del activo a corto plazo (una vez excluida la valoracion de las
coberturas) supera al total de las deudas remuneradas, situandose en -1.357 millones €
a 30 de septiembre de 2010. La deuda remunerada de balance aument6é en 109
millones € respecto al cierre de 2009, debido fundamentalmente a los arrendamientos
financieros de dos nuevos aviones A340/600.

Endeudamiento neto_ajustado - Disminuye un 8,0% debido principalmente a la
disminucioén del gasto por alquileres. El apalancamiento se reduce en 8,5 puntos
porcentuales respecto a diciembre de 2009.

El siguiente cuadro muestra la evolucion de los principales parametros de la gestion de

capital:

Grupo Iberia (millones de euros) 30 septiembre 2010 31 diciembre 2009 Var. %
Saldo de disponible ajustado (a) 1.968 1.919 2,5
Deuda remunerada de balance (b) 611 502 21,7
Endeudamiento neto de balance (1.357) (1.417) 4,3)
Capitalizacion del alquiler de flota (x8) (c) 2.486 2.646 (6)
Endeudamiento neto ajustado 1.129 1.229 (8,1)
Apalancamiento (d) 35,7% 44.2% (8,5) p-p.

(*) Las variaciones interanuales estan calculadas sobre las cifras exactas en euros.
(a) Activos financieros corrientes mas efectivo y otros medios liquidos equivalentes, excluida la valoracion de las operaciones
de cobertura (22 millones € a septiembre de 2010 y 55 millones a diciembre de 2009).

(b) Incluye deudas con entidades de crédito y obligaciones por arrendamientos financieros corrientes y no corrientes.

(c) Rentas (arrendamiento operativo al 100% y resto al 50%) anualizadas X 8 y ajustadas con los intereses capitalizados de los

préstamos a las sociedades Iberbus. Los préstamos Iberbus son préstamos financieros a largo plazo a las sociedades

Iberbus. Estos préstamos devengan unos intereses que Iberia recibe y a la vez paga como parte integrante del alquiler de

flota.

(d) Endeudamiento neto ajustado / (Patrimonio neto + Endeudamiento neto ajustado).
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British Airwayvs

A continuacion figura la cuenta de resultados de British Airways correspondiente a los
periodos finalizados el 30 de septiembre de 2010 y el 30 de septiembre de 2009:

CUENTA DE RSULTADOS CONSOLIDADA(sin auditar) | Scmestre finalizado el 30 de o
septiembre % variacion
Millones de libras esterlinas 2010 2009
Ingresos por trafico
Pasaje 3.878 3.593 7,9
Carga 350 251 39,4
4.228 3.844 10,0
Otros ingresos 219 258 (15,1)
INGRESOS 4.447 4.102 8,4
Costes de personal 1.003 1.031 2,7)
Reestructuraciones 48 Ns
Amortizaciones y deterioros 350 360 2,8)
Costes de arrendamientos operativos de aeronaves 34 33 3,0
Costes de combustible 1.257 1.228 2,4
Costes de ingenieria y otros costes de flota 278 247 12,6
Tasas de aterrizaje y tasas de navegacion 313 322 (2,8)
Gastos de handling, catering y otros gastos de operaciones 506 529 (4,3)
Costes de ventas 145 144 0,7
Diferencias por cambio de divisas 3) Ns
Costes de alojamiento, equipos en tierra y de TI 266 271 (1,8)
GASTOS TOTALES DE EXPLOTACION 4.149 4.213 (1,5)
BENEFICIO/(PERDIDA) DE EXPLOTACION 298 11) Ns
Beneficios/(pérdidas) por derivados de combustible (4) 5 Ns
Costes financieros (85) (76) 11,8
Ingresos financieros 7 11 (36,4)
Gasto de financiacion neta correspondiente a pensiones (41) (100) (59,0)
Abonqs/(cargos) por reconversion de préstamos en moneda ®) 6 Ns
extranjera
Pérdidas por la venta de inmovilizado material e inversiones 3) 9) (66,7)
Participacion en pérdidas después de impuestos de empresas
asociadas por uso del método de puesta en equivalencia 2) (19) (89,5)
Abono/(cargo) neto correspondiente a activos financieros
disponibles para la venta 4) 1 Ns
BENEFICIO/(PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 158 (292) Ns
Impuestos (42) 84 Ns
BENEFICIO/(PERDIDA) DESPUES DE IMPUESTOS 116 (208) Ns
Atribuible a:
Accionistas de la sociedad matriz 107 (217) Ns
Intereses minoritarios 9 9 0,0
116 (208) Ns
BENEFICIO/(PERDIDA) POR ACCION
Basico 9,3p (18,8)p Ns
Diluido 7,.9p (18,8)p Ns

ns: No significativo

A continuacion figura la cuenta de resultados de British Airways correspondiente a los
periodos finalizados el 30 de septiembre de 2010 y el 30 de septiembre de 2009, en
Euros. British Airways presenta sus resultados financieros en libras esterlinas. Las
cantidades en euros no han sido presentadas ante el regulador, ni han sido auditadas y
se ofrecen con fines meramente informativos.
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CUENTA DE RSULTADOS CONSOLIDADA (sin auditar)

Semestre finalizado el 30 de

septiembre % variacién

Millones de Euros* 2010 2009
Ingresos por trafico
Pasaje 4,585 4,087 12.2
Carga 414 286 44.8

4,999 4,373 14.3
Otros ingresos 259 293 (11.6)
INGRESOS 5,258 4,666 12.7
Costes de personal 1,186 1,174 1.0
Reestructuraciones 54 N.M.
Amortizaciones y deterioros 414 410 0.9
Costes de arrendamientos operativos de aeronaves 40 38 53
Costes de combustible 1,487 1,398 6.4
Costes de ingenieria y otros costes de flota 329 281 17.1
Tasas de aterrizaje y tasas de navegacion 370 366 1.1
Gastos de handling, catering y otros gastos de operaciones 598 603 (0.8)
Costes de ventas 171 164 4.3
Diferencias por cambio de divisas 4) N.M.
Costes de alojamiento, equipos en tierra y de TI 314 308 1.9
GASTOS TOTALES DE EXPLOTACION 4,905 4,792 2.4
BENEFICIO/(PERDIDA) DE EXPLOTACION 353 (126) N.M.
Beneficios/(pérdidas) por derivados de combustible (5) 6 N.M.
Costes financieros (100) (86) 16.3
Ingresos financieros 8 13 (38.5)
Gasto de financiacion neta correspondiente a pensiones (49) (115) (57.4)
Abonqs/(cargos) por reconversion de préstamos en moneda ) 7 NM.
extranjera
Pérdidas por la venta de inmovilizado material e inversiones 4) (10) (60.0)
Participacion en pérdidas después de impuestos de empresas
asociadas por uso del método de puesta en equivalencia 2) (22) (90.9)
Abono/(cargo) neto correspondiente a activos financieros
disponibles para la venta 5) 1 N.M.
BENEFICIO/(PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 187 (332) N.M.
Impuestos (50) 96 N.M.
BENEFICIO/(PERDIDA) DESPUES DE IMPUESTOS 137 (236) N.M.
Atribuible a:
Accionistas de la sociedad matriz 126 (247) N.M.
Intereses minoritarios 11 11 0.0

137 (236) N.M.

BENEFICIO/(PERDIDA) POR ACCION
Basico 11.0c (21.4)c N.M.
Diluido 9.3¢ (21.4)c N.M.

ns: No significativo

* El tipo de cambio usado para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2010, ha sido de 1,1823 € por Libra;
el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2009, de 1,13755 € por Libra.

y para

Los ingresos por pasaje aumentaron un 7,9% en tasa interanual, y la capacidad se
redujo un 6,2%. Las rentabilidades (ingreso por pasaje por PKT) se incrementaron un
17,2% y se produjeron mejoras en el precio y el abanico (mix) de tipos de billetes en

todas las cabinas.

Los ingresos por carga aumentaron un 39,4%. Los volimenes de carga, medidos en
toneladas-kilometros de carga (CTK), se incrementaron un 2,4% vy las rentabilidades
de carga (ingresos por carga por CTK) crecieron un 36,1%, lo que refleja una
recuperacion desde el minimo del mercado en 2009, un aumento de los recargos por
combustible de carga y un fuerte rendimiento de los productos de los productos

premium de carga.
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Los gastos de explotacion totales disminuyeron en 64 millones de libras esterlinas,
equivalente a un 1,5%. Los principales factores de esta disminucién, que en conjunto
aportaron una reduccion neta de 39 millones de libras, fueron los siguientes:

Gastos de personal — una disminucion de 28 millones de libras (2.7%),
principalmente debido a un recorte de la plantilla (media de plantilla equivalente o
MPE), incluyendo el efecto de las reducciones de los complementos de la tripulacion
de cabina (ascendiendo a un total de 48 millones de libras) y un recorte de la
remuneracion de los pilotos (8 millones de libras), compensada por un aumento de 32
millones de libras en los costes de servicio de las pensiones.

Reestructuracion — se atribuyo un coste neto cero a la reestructuracion en el semestre
corriente que finalizé el 30 de septiembre de 2010, en comparacion con los 48
millones de libras del correspondiente periodo del afio pasado, puesto que ya se han
completado los programas de reestructuracion significativos.

Costes de combustible — se produjo un incremento de 29 millones de libras (2,4%),
atribuido al aumento de los precios del combustible (subida del 25,7% en dolares) y a
un tipo de cambio adverso, que se contrarrestd parcialmente con los ahorros de una
programacion de vuelos reducida, debido principalmente a la disrupcion causada por
las huelgas de los tripulantes de cabina en mayo y junio de 2010 y a las restricciones
en el espacio aéreo como consecuencia de la erupcion volcéanica en Islandia durante
abril y mayo de 2010.

Costes de ingenieria y otros costes de flota — se registr6 un incremento de 31
millones de libras (un 12,6%), de los cuales 10 millones de libras son atribuibles a
movimientos adversos del tipo de cambio y 12 millones de libras a unos mayores
costes de suministro externo y a unas tasas de mantenimiento de motores por horas
(“power by the hour™).

Gastos de handling, catering y otros gastos de operaciones — se produjo una
reduccion de 23 millones de libras (4,3%), principalmente a causa de unos volumenes
mas bajos (como se reflejé en la disminucion del 7,3% en el nimero de pasajeros
transportados) y de los contratos de handling renegociados.

Principales cambios en conceptos no de explotacion

Los costes financieros aumentaron en 9 millones de libras (11,8%). Aunque se
produjo un recorte de los tipos de interés sobre la deuda a tipo variable en el Reino
Unido y en Estados Unidos, generando una reducciéon de costes de 9 millones de
libras, esto fue contrarrestado con creces con el efecto de un incremento de la deuda
relacionada con la flota sobre entregas nuevas (cinco aparatos de la familia Airbus
A320 y un Boeing 777) y el cargo de intereses sobre los Bonos Convertibles emitidos
en agosto de 2009, que en conjunto provocaron un aumento de 18 millones de libras
en los costes financieros.

El gasto de financiacion neta correspondiente a pensiones disminuy6 un 59%, desde

100 millones de libras hasta 41 millones, debido principalmente a unos activos de
pensiones mas elevados de lo previsto a causa del aumento de los tipos empleados en
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la valoracion (la tasa APS crecié en 0,5 puntos porcentuales desde un 4,7% hasta un
5,2%, y la tasa NAPS subi6 0,2 puntos porcentuales desde un 7,1% hasta un 7,3%).

La participacion en pérdidas después de impuestos de empresas asociadas, que se
contabilizan mediante el uso del método de puesta en equivalencia, se redujo en 17
millones de libras (89,5%) debido a que las pérdidas de Iberia en los seis meses que
finalizaron el 30 de junio de 2010 (British Airways contabiliza su participacion del
13,15% en estos resultados a trimestre vencido) fueron un 87,3% inferiores a la cifra
del semestre que finalizé el 30 de junio de 2009. El movimiento restante del 2,5% se
debe a variaciones en el tipo de cambio.

A continuacion figura el balance de British Airways a 30 de septiembre de 2010
(comparado con el balance a 31 de marzo de 2010):

BALANCE CONSOLIDADO (sin auditar) 30-Sep 2010 | 31-Mar 2010 | % variacion
(Millones de libras esterlinas)
ACTIVOS NO CORRIENTES
Inmovilizado material
Flota 5.726 5.739 (0,2)
\Inmuebles 894 920 (2,8),
Equipmo 230 245 (6,1)
6.850 6.904 (0,8)
Intangibles
Fondo de comercio 40 40 0.0
\Derechos de aterrizaje 202 202 0.0
Software 30 27 11,1
272 269 1,1
Inversiones en empresas asociadas 243 197 23,4
Activos financieros disponibles para la venta 72 76 (5,3),
Activos derivados de retribuciones a empleados 535 483 10,8
Instrumentos financieros derivados 13 27 (51,9)
Pagos anticipados e ingresos acumulados 47 17 176,5
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 8.032 7.973 0,7
ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA 53 30 76,7
ACTIVOS CORRIENTES Y CREDITOS
Inventarios 98 98 0,0
Deudores comerciales 579 499 16,0
Otros actives corrientes 252 289 (12,8)
Instrumentos financieros derivados 45 74 (39,2)
Otros depdsitos remunerados a corto plazo 1.307 928 40,8
Efectivo y equivalentes 550 786 (30,0)
1.857 1.714 8,3
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES Y CREDITOS 2.831 2.674 5,9
TOTAL ACTIVOS 10.916 10.677 2,2
CAPITAL SOCIAL
Capital social emitido 288 288 0,0
Prima de emision 937 937 0,0
Inversion en acciones propias (4) “4) 0,0
Otras reservas 865 692 25,0
TOTAL CAPITAL SOCIAL 2.086 1.913 9,0
INTERESES MINORITARIOS 200 200 0,0
TOTAL PATRIMONIO NETO 2.286 2.113 8,2
PASIVOS NO CORRIENTES
Deudas financieras a largo plazo 3.430 3.446 (0,5)
Obligaciones de prestaciones a empleados 216 208 3,8
Provision para impuestos diferidos 823 774 6,3
Otras provisiones 156 159 (1,9),
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BALANCE CONSOLIDADO (sin auditar) 30-Sep 2010 | 31-Mar 2010 | % variacién
(Millones de libras esterlinas)

Instrumentos financieros derivados 6 5 20,0
Otros pasivos a largo plazo 305 232 31,5
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 4.936 4.824 2,3
PASIVOS CORRIENTES

Componente corriente de la deuda a largo plazo 474 556 (14,7)
Acreedores y otras cuentas por pagar 2.934 2.910 0,8
Instrumentos financieros derivados 19 12 58,3
Impuesto corriente por pagar 3 2 50,0
Provisiones a corto plazo 264 260 1,5
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 3.694 3.740 (1,2)
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 10.916 10.677 2,2

A continuacion figura el balance de British Airways a 30 de septiembre de 2010
(comparado con el balance a 31 de marzo de 2010), en Euros. British Airways
presenta sus resultados financieros en libras esterlinas. Las cantidades en euros no han
sido presentadas ante el regulador, ni han sido auditadas y se ofrecen con fines
meramente informativos:

BALANCE CONSOLIDADO (sin auditar) 30-Sep 2010 | 31-Mar 2010 | % variacion
(Millones de euros*)
ACTIVOS NO CORRIENTES
Inmovilizado material
Flota 6,666 6,450 3.4
\Inmuebles 1,041 1,034 0.7
Equipmo 268 275 (2.5)
7,975 7,759 2.8
Intangibles
[Fondo de comercio 47 45 4.4
Derechos de aterrizaje 235 227 3.5
Sofiware 35 30 16.7
317 302 5.0
Inversiones en empresas asociadas 283 221 28.1
Activos financieros disponibles para la venta 84 85 (1.2)
Activos derivados de retribuciones a empleados 623 544 14.5
Instrumentos financieros derivados 15 30 (50.0)
Pagos anticipados e ingresos acumulados 55 19 189.5
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 9,352 8,960 44
ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA 62 34 82.4
LA VENTA
ACTIVOS CORRIENTES Y CREDITOS
Inventarios 114 110 3.6
Deudores comerciales 675 561 20.3
Otros actives corrientes 293 325 (9.8)
Instrumentos financieros derivados 52 83 (37.3)
Otros depdsitos remunerados a corto plazo 1,522 1,043 45.9
Efectivo y equivalentes 640 883 (27.5)
2,162 1,926 12.3
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES Y CREDITOS 3,296 3,005 9.7
TOTAL ACTIVOS 12,710 11,999 5.9
CAPITAL SOCIAL
Capital social emitido 335 324 34
Prima de emision 1,091 1,053 3.6
Inversion en acciones propias (5) (4) 25.0
Otras reservas 1,008 777 29.7
TOTAL CAPITAL SOCIAL 2,429 2,150 13.0
INTERESES MINORITARIOS 233 225 3.6
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BALANCE CONSOLIDADO (sin auditar) 30-Sep 2010 | 31-Mar 2010 | % variacion
(Millones de euros*)

TOTAL PATRIMONIO NETO 2,662 2,375 12.1
PASIVOS NO CORRIENTES

Deudas financieras a largo plazo 3,994 3,872 3.2
Obligaciones de prestaciones a empleados 251 234 7.3
Provision para impuestos diferidos 958 869 10.2
Otras provisiones 182 179 1.7
Instrumentos financieros derivados 7 6 16.7
Otros pasivos a largo plazo 355 261 36.0
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 5,747 5,421 6.0
PASIVOS CORRIENTES

Componente corriente de la deuda a largo plazo 552 625 (11.7)
Acreedores y otras cuentas por pagar 3,417 3,271 4.5
Instrumentos financieros derivados 22 13 69.2
Impuesto corriente por pagar 3 2 50.0
Provisiones a corto plazo 307 292 5.1
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 4,301 4,203 2.3
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 12,710 11,999 5.9

* El tipo de cambio usado para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2010, ha sido de 1.1643 € por Libra y para
el periodo finalizado el 31 de marzo de 2009, de 1.124 € por Libra.

El endeudamiento neto de balance disminuy6 desde 2.288 millones de libras a 31 de
marzo de 2010 hasta 2.047 millones a 30 de septiembre de 2010, lo que supone una
reduccion neta de 241 millones de libras, que comprende un aumento del efectivo y
activos liquidos equivalentes y otros depoésitos remunerados a corto plazo de 143
millones (8,3%) y una reduccion de las deudas financieras a largo plazo (incluyendo la
porcion a abonar dentro del plazo de un afio) de 98 millones de libras (2,4%). Esto
reflejo principalmente la generacion de efectivo mediante actividades de explotacion
en el semestre (483 millones de libras), que se contrarrestd en parte por las salidas de
efectivo para adquirir inmovilizado material e inmaterial (por un total de 301 millones
de libras), los pagos de deudas financieras y de obligaciones de arrendamiento
financiero (77 millones netos, tras considerar la financiacion obtenida mediante
endeudamiento financiero nuevo por un total de 268 millones de libras) y las
ganancias por diferencias de cambio sobre inversiones en efectivo por un total de 23
millones.

Otros movimientos significativos en el balance

Los deudores comerciales aumentaron en 80 millones de libras (16%) principalmente
debido al mayor nivel de ingresos en 2010 en comparacion con 2009.

Capital social. El incremento del capital social en 173 millones de libras (9%) se debe
enteramente al aumento del capitulo de Otras reservas, atribuible principalmente al
beneficio obtenido en el periodo (atribuible a los accionistas de la sociedad matriz) de
107 millones de libras y a los 54 millones de libras (13,15%) de British Airways
correspondientes a otros movimientos positivos compartidos en Iberia.
10.5.2  Actualizacion de la informacion sobre IAG y el Grupo IAG
En la siguiente tabla se reflejan algunos datos operativos clave sobre British Airways e
Iberia en relacion con las operaciones del negocio de transporte de pasajeros y del
negocio de transporte de carga para el periodo de seis meses y nueve meses,
respectivamente, finalizado a 30 de septiembre de 2010:
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Iberia:

Iberia
Ene-Sep 2010 % Variacién 10-09
TKOs (millones) 5.571,7 0,8%
TKTs (millones) 4.399.,4 7,3%
Coeficiente de ocupacion total (%) 79,0 4,8 pts
Pasajeros 15.329 (4,7%)
Ingreso por TKO (céntimos de euro) 66,17 0,3%
Plantilla media (PMEs) 20.119 (3,6%)
Ingresos totales por pasaje y carga (millones de euros) 2911 7,6%

La siguiente tabla muestra los principales datos operativos correspondientes al negocio
de transporte de pasajeros desglosados en funcion de los destinos para el periodo de 9
meses terminado a 30 de septiembre de 2010 y 2009:

Periodo de 9 Periodo de 9 %
meses meses variacion
finalizado finalizado 30/09/10-
30/09/10 30/09/09 30/09/09
AKOs (millones)
Doméstico 5.909 6.458 (8.,5)
Medio radio 11.187 12.048 (7,1)
Europa 9.608 10.496 (8.,5)
Africa y Oriente Medio 1.578 1.552 1,7
Largo radio 29.422 28.807 2,1
Total AKOs (millones) 46.518 47.312 (1,7)
PKTs (millones)
Doméstico 4.407 4.698 (6,2)
Medio radio 8.635 9.148 (5,6)
Europa 7.430 8.018 (7,3)
Africa y Oriente Medio 1.205 1.130 6,6
Largo radio 25.614 24.008 6,7
Total PKTs (millones) 38.657 37.853 2,1
Coeficiente de ocupacion (%)
Doméstico 74,6 72,7 1,8 pp
Medio radio 77,2 75,9 1,3 pp
Europa 77,3 76,4 0,9 pp
Africay  Oriente Medio 76,3 72,8 3,6 pp
Largo radio 87,1 83,3 3,7 pp
Coeficiente de ocupacion (%) 83,1 80,0 3,1 pp
N° de pasajeros (miles)
Doméstico 6.414 6.854 (6,4)
Medio radio 5.691 6.193 8,1)
Europa 5.192 5.709 9,1)
Africay Oriente Medio 499 485 3,1
Largo radio 3.225 3.043 6,0
Total n° de pasajeros (miles) 15.329 16.090 4,7)
Ingresos de pasaje (millones €)
Doméstico 506 541 (6,5)
Medio radio 674 685 (1,6)
Europa 587 605 3)
Africay Oriente Medio 87 79 8,9
Largo radio 1.343 1.160 15,8
Total ingresos de pasaje (millones €)(*) 2.522 2.385 5,7

* Billetes efectivamente volados, excluidos los billetes vendidos no volados (caducados) junto a otras
regularizaciones de menor cuantia.
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En el acumulado a noviembre de 2010, el nimero de toneladas-kilometro
transportados (TKT) de Iberia aument6 un 8,0% con respecto al afio anterior, con un
incremento del 2,4% en el volumen de oferta.

El coeficiente de ocupacion total de Iberia mejord 4,1 puntos porcentuales respecto al
aflo anterior, alcanzando un 79,1%.

En el negocio de transporte de pasajeros, para el conjunto de la red, el coeficiente de
ocupacion mejord 2,7 puntos porcentuales respecto al afio anterior, alcanzando el
82,6%. El nimero de pasajeros-kilometro transportados (PKT) aument6 un 3,2%, con
un ligero descenso del -0,1% en el volumen de oferta. El ingreso unitario por asiento-
kilémetro transportado (AKO) continud superando al del afo anterior, a pesar de verse
afectado por el crecimiento de la etapa media de pasaje (7,4%). En el periodo
acumulado a noviembre destac6 el aumento de la demanda (8%) y de los ingresos en
los vuelos intercontinentales de largo radio (17,8%).

La siguiente tabla muestra la proporcion de los ingresos de pasaje correspondientes a
los pasajeros de la clase premium y de la clase no premium respecto al total de
ingresos de pasaje de Iberia, para el conjunto de la red en el periodo terminado el 30
de septiembre de 2009 y de 2010:

Periodo finalizado Periodo finalizado el
Total Red
el 30/09/2009 30/09/2010
Ingresos clase premium 21,15% 21,61%
Ingresos clase no premium 78,85% 78,39%

Los ingresos por pasaje de clase premium de Iberia crecieron un 7,76% en el periodo
de nueve meses finalizado a 30 de septiembre de 2010 comparado con el mismo
periodo el afio anterior.

British Airways:

British Airways
Ene-Sep2010 | 70 Variacion
TKOs (millones) 15.665 (4,6%)
TKTs (millones) 11.379 (3,8%)
Coeficiente de ocupacion total (%) 72,6 0,5 pts
Ingreso por TKO (céntimos de euro) 44,7 15,7%
Plantilla media (PMEs) 35.951 (8,1%)
Ingresos totales por pasaje y carga (millones de euros)* 6.000 10,4%

* Los tipos de cambio medios libra esterlina/euro correspondientes a cada periodo econdémico empleado para calcular las

cifras equivalentes en euros.

La siguiente tabla muestra los principales datos operativos para el negocio de
transporte de pasajeros, desglosados en los cuatro segmentos, correspondientes a los

periodos de seis meses finalizados el 30 de septiembre de 2010 y 2009:
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Periodo de 6 Periodo de 6
meses meses % variacién 30/09/10-
finalizado finalizado 30/09/09
30/09/10 30/09/09
AKOs (millones)
Reino Unido/Europa 13.954 15.236 (8,4)
Continente Americano 32.552 33.778 (3,6)
Asia-Pacifico 8.702 10.224 (14,9)
Africa y Oriente Medio 14.584 15.174 3.,9)
Total AKOs 69.792 74.412 (6,2)
PKTs (millones)
Reino Unido/Europa 10.759 11.688 (8,0)
Continente Americano 26.628 28.280 (5,8)
Asia-Pacifico 7.122 8.659 (17,8)
Africa y Oriente Medio 10.742 11.371 (5,5)
Total PKTs 55.251 59.998 (7,9)
Coeficiente de Ocupacién de Pasaje
Reino Unido/Europa 77,1 76,7 0,4pts
Continente Americano 81,8 83,7 (1,9)pts
Asia-Pacifico 81,8 84,7 (2,9)pts
Africa y Oriente Medio 73,7 74,9 (1,2)pts
Total Coeficiente Pasaje 79,2 80,6 (1,4)pts
Numeros de Pasajeros (miles)
Reino Unido/Europa 10.208 10.988 (7,1)
Continente Americano 3.893 4.169 (6,6)
Asia-Pacifico 688 833 (17,4)
Africa y Oriente Medio 1.663 1.753 5,1)
Total Numeros de Pasajeros 16.452 17.743 (7,3)

Los ingresos de transporte de pasajeros de British Airways (calculados teniendo en
cuenta el lugar donde se realizo la venta) desglosados en las cuatro areas geograficas
para los periodos de seis meses finalizados el 30 de septiembre de 2010 y 2009 fueron

los siguientes:

Periodo de 6 Periodo de 6
meses meses % variacion 30/09/10-

finalizado finalizado 30/09/09*

30/09/10 30/09/09
Ingresos* (millones)
Reino Unido/Europa 2.688 2.486 4,1
Continente americano 1.104 909 16,9
Asia Pacifico 319 326 (5,8)
Africa y Oriente Medio 474 367 24,3
Ingresos totales por pasaje 4.585 4.087 7,9

* Muestra el cambio en el importe en libras esterlinas.

En el periodo de once meses terminado el 30 de noviembre de 2010, el numero de
TKT de British Airways descendié un 2,3% frente al mismo periodo de 2009. La
capacidad en TKO disminuyé un 2,4%. El resultado fue un aumento del coeficiente de
ocupacion total desde el 72,7% hasta el 72,8%.

El trafico de pasajeros en el periodo de once meses terminado el 30 de noviembre de
2010, medido en PKT, fue un 5,5% inferior respecto al mismo periodo de 2009; el
nimero de pasajeros transportados descendid un 5,1%. Los PKT premium se
redujeron un 2,3% y los PKT non-premium bajaron un 6,0%.
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La siguiente tabla muestra el desglose de los ingresos de los segmentos premium y
non-premium como un porcentaje del total de ingresos de pasaje generados por British
Airways en el periodo de seis meses terminado el 30 de septiembre de 2010 y el 30 de
septiembre de 2009:

Periodo de 6 meses Periodo de 6 meses Variacion 30/09/10-
finalizado el 30/06/10 finalizado el 30/06/09 30/09/09
Ingresos clase premium 46,5% 46,2% 0,3pts.
Ingresos clase no premium 53,5% 53.8% (0,3)pts.

Los ingresos por pasaje de clase premium de British Airways crecieron un 9,7% en el
periodo de seis meses finalizado a 30 de septiembre de 2010 comparado con el mismo
periodo el afio anterior.

Cierre del espacio aéreo espaiiol: Entre los dias 3 y 6 de diciembre de 2010 los
controladores aéreos espaiioles llevaron a cabo acciones que provocaron el cierre del
espacio aéreo espafiol, provocando graves pérdidas en las compaiiias aéreas. Las
masivas cancelaciones de vuelos, los reembolsos y reubicacion de pasajeros en medios
de transporte alternativos, la atencion de pasajeros en aeropuertos, etc. supusieron para
Iberia unas pérdidas estimadas de entre 13 y 15 millones de euros.

Firma del Convenio con los Tripulantes de Cabina de Pasajeros: El pasado 14 de
diciembre la Direccion de Iberia y los representantes de los Tripulantes de Cabina de
Pasajeros (TCP) en el Comité de Empresa de Vuelo firmaron el XVI Convenio
Colectivo que tendra vigencia hasta el 31 de diciembre de 2012.

El acuerdo establece, para el caso de que Iberia decida implantar el nuevo modelo de
operacion para vuelos de corto/medio radio, las condiciones de los TCP asignados a

En la actualidad Iberia estudia la puesta en marcha de este nuevo modelo de
explotacion del corto y medio radio que permitira, una vez que se firme el acuerdo con
los pilotos, operar estas rutas de forma mas eficiente y a unos costes inferiores.

Continuando con su politica de incremento de la productividad, y en el marco del
Expediente de Regulacion de Empleo actualmente en vigor, Iberia se propone en el
gjercicio 2010 dotar fondos para dicho Expediente, en una cuantia todavia no
determinada de aproximadamente entre 25 y 30 millones de euros.

10.5.3  Otros hechos destacables
Iberia:
la misma.

10.5.4

Actualizacion sobre litigios e investigaciones regulatorias
Se actualiza en los siguientes parrafos la informacion recogida en el Documento de

Registro en relacion con las investigaciones regulatorias y procedimientos legales y
arbitrales que afectan a British Airways.

67




Demanda de personal de cabina

El 3 de noviembre de 2010, la Corte de Apelaciones (Court of Appeal) resolvio a favor
de British Airways en la demanda interpuesta por algunos miembros del personal de
cabina (cuya demanda se describe en el apartado 8.14 del Documento de Registro).
Los demandantes han solicitado permiso para recurrir al Tribunal Supremo.

Investigaciones Regulatorias
e Investigacion del Negocio de Carga por la Comision Europea

Mediante decision de 9 de noviembre de 2010, la Comision Europea ha impuesto
una multa de 104 millones de euros por conducta anticompetitiva en relacion con
sus operaciones de carga. El importe de la multa estad dentro de la provision
dotada por la compaiiia en su informacion financiera correspondiente al ejercicio
cerrado a 31 de marzo de 2007. BA tiene hasta mediados de enero de 2011 para
recurrir la decision en lo que respecta a responsabilidad y cuantia de la multa ante
el Tribunal General de Luxemburgo.

e Corea

El 30 de noviembre de 2010, el Tribunal coreano confirmé la imposicion a
British Airways de una sancion administrativa de £500.000 descrita en el
Apartado 8.14 del Documento de Registro.

e Demanda Colectiva Relativa a las Operaciones de Carga en el Reino Unido

El 18 de noviembre de 2010, la Corte de Apelaciones resolvio a favor de British
Airways y estim6 la decision del Tribunal Superior, determinando que los
demandantes no representaban al colectivo en nombre del cual se interpuso la
demanda en relacidon con operaciones de carga en el Reino Unido (descrita en el
apartado 8.14 del Documento de Registro) y suprimiendo en consecuencia el
elemento de representacion de la misma. Los demandantes han solicitado permiso
para recurrir la decision de supresion del Tribunal Supremo. British Airways ha
interpuesto objeciones a la solicitud de permiso para recurrir.

Esta previsto que a la Decision que la Comision Europea emita en relacion con su

investigacion de operaciones de carga le sigan acciones de dafios y perjuicios en
otros paises de la UE.

En Madrid, a 10 de enero de 2011

INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S. A.
D. Rafael Sanchez-Lozano Turmo
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