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AEROMEXICO: Reporte 3720

e Aeroméxico presenté un reporte negativo al 3T20, con caidas superiores a las
estimadas a nivel de Ingresos y Ebitdar.

e Los Ingresos disminuyeron -74.5% y el Ebitdar presenté una pérdida por un monto
de -$381 mdp vs 3T19.

e Nuestra Recomendacion es de Venta con un PO es de $4.0 para finales de 2021.

Aeromeéxico Presenta un Reporte Negativo al 3T20

Al 3T20, Aeroméxico presentd un decremento en los Ingresos de -74.5% y una pérdida a nivel
de Ebitdar por un monto de -381 mdp vs 3T19, caida inferior a nuestros estimado a nivel de
Ingresos. Cabe mencionar que dichas cifras consideran una caida en el Tréafico Total de
Pasajeros de -64.7% vs 3T19 (periodo de recuperacion paulatina respecto al trimestre previo,
pero débil). Es importante mencionar que la emisora anuncié el inicio de un proceso
voluntario de reestructura financiera bajo el Capitulo 11 de la legislacion de EUA, el cual
contempla un financiamiento por un monto de hasta 1,000 mdd. Por ultimo, a nivel de
Utilidad Neta, Aeroméxico reporté una pérdida de -$2,882.0 mdp, resultado principalmente
de una desaceleracion operativa.

Retos Hacia 2021

Hacia 2021 serd importante considerar los siguientes aspectos para Aeroméxico; 1) El
comienzo en el Proceso de Reestructura financiera bajo el Capitulo 11 de la legislacion de
EUA; 2) A nivel Operativo, la emisora presenta retos como resultado de una menor demanda
de vuelos comerciales tras las restricciones a la movilidad por el Covid-19; 3) A nivel de Trafico
de Pasajeros Internacional, la empresa cuenta con mayor sensibilidad a los cierres de
Fronteras por la pandemia del Covid-19, por lo que serd importante evaluar la evolucién de
las medidas de movilidad a nivel mundial; 4) A nivel de flota, Aeroméxico cuenta con un total
de 101 aeronaves, lo que representa una disminucion de -17.6% respecto al 3T19; y 5) A nivel
de Costos, serd importante evaluar los precios del combustible, derivado de los recientes
ajustes en el precio del WTI.

Expectativas 2021

Consideramos que el reporte de Aeroméxico resultd negativo, ya que presentd un
significativo decremento a nivel de Ingresos y Ebitdar, esto como resultado de una
desaceleracion en el Trafico de Pasajeros por una menor demanda de vuelos por las
afectaciones del Covid-19. En el corto plazo, serd importante evaluar la situacion financiera
de los competidores (Interjet), lo que podria dejar una menor capacidad de oferta de asientos
disponibles en el sector, aspecto que podria beneficiar a Aeroméxico en éste periodo de
recuperacién. Validando el reporte, y planteando una visién hacia 2020, la cual contempla
restricciones a la movilidad, el contexto actual del Covid-19, asi como la suspensién en la
produccion por parte de Boeing de los modelos 737 MAX 8, mantenemos nuestra
Recomendacién de Venta con un PO de $4.0 para finales de 2021.

Reporte 3T20 vs 3T19 Aeroméxico (mdp)

Var% 3T20 vs Var % vs
Cifras en mdp ($) 3720 3T19 3T20e /3719 r m/ ~do
Ingresos 4,670 18,346 5,785 -74.5% -19.3%
Utilidad de Operacién -3,614 1,286 -2,994 NC NC
Ebitdar -381 4,358 627 NC NC
Utilidad Neta -2,882 65 -3,411 NC NC
Margen Operativo NC 7.0% NC NC NC
Margen Ebitdar NC 23.7% 8.1% NC NC

Fuente: Cifras de la empresa 3T20 vs Estimados de Monex.
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Analisis Econémico, Cambiario y Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracién.

Asimismo, certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacion alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinién especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de andlisis, asi como que ninguno de

los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algtin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente documento.

En los ultimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las sociedades que forman parte del grupo (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar algun servicio de representacion comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden ser

objeto de andlisis en el presente informe.

Este reporte esta dirigido a la Direccién de Promocidn. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de la accién contra su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este
comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El calculo del valor fundamental realizado se basa en una combinacién de una o mas
metodologias generalmente aceptadas en los analisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, analisis por partes o alguna otra que aplique al caso
particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de beneficios, fusiones y adquisiciones, el
apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacién opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y su comparacion directa con la

cotizacion.

Nuestra politica de recomendacién contempla los siguientes escenarios: Compra.- Cuando el rendimiento esperado de la accién supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.- Cuando el

rendimiento esperado de la accién se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea inferior en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacion publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo
que Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que
el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversidn, su posicién financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una oferta, invitacién o solicitud
de Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacién de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumird obligacion alguna derivada del contenido del presente
documento, por lo que ningun tercero podrd alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversién que hubiese basado en este documento. Las opiniones aqui
expresadas solo representan la opinidn del analista y no representan la opinién de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocion, operacion, directivos o cualquier otro profesional
de Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera

de sus promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversidn inconsistentes con las opiniones expresadas en el presente documento.
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