Resultados Trimestrales
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Precio
(al 25/04/2025)

28 de Abril del 2025

Bursatilidad
BETA

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado
(mdp)

promedio

Aerolineas VOLARB $9.22 85.3%

(mdp)

36.7

1.48 10,750

*  Por debajo de lo esperado. Al 1T25, la compaiiia presentd un reporte débil, reportando retroceso en ventas y EBITDA mayores a lo

esperado.

* Implicacién. Consideramos que el reporte podria ser negativo para el precio de la accién, ya que ademas de ser un reporte negativo,

las expectativas para el afio son complicadas.

Presion en ingresos. En 1T25, los ingresos decrecieron 11.7%
a/a, como consecuencia de depreciacion del peso mexicano y un
menor ingreso operativo total por pasajero. Asimismo, los
ingresos totales en términos de asiento por milla disponible
decrecié 3.0% a/a. El factor de ocupacién bajé 1.6 pp.

Costos de Combustible. El costo promedio por combustible
disminuyé 12.5%, por lo que se ubicé en USD$2.63 por galdn.

Naves en Tierra. El CASM ex combustible presentd un
incremento de 4.5% a/a, causado mayores costos de devolucion
de aeronaves, en comparacion con un beneficio recurrente
reconocido en el 1T24, estos costos fueron parcialmente
compensados por un peso mas débil y un incremento en la
capacidad.

Margenes y Utilidad neta. Derivado del considerable
decremento en Utilidad de operacidn, los margenes operativo y
neto retrocedieron 1,500 pb y 903 pb respectivamente. Lo
anterior aunado a mayores gastos financieros y otros gastos que
mermaron la Utilidad neta.

Capex y Apalancamiento. La compafiia incrementd su ratio de
apalancamiento de 2.9x a finales del 2024 a 3.2x derivado de a
una menor generacién de Ebitda UDM.

Valuacién. La compaiiia presentd un flujo de efectivo de
USDS157 millones, el flujo de inversion y financiamiento fue de
USDS6 millones y USDS212 millones respectivamente. En
términos de EV/EBITDA se observa que cotiza a descuento contra
su promedio de los ultimos 5 afios. Por otro lado, en cuestion de
Roe, como consecuencia de una menor generacion de Utilidad su
Roe disminuyé a 13.3% desde 34.6%.

Tabla 1. Resultados (millones de usd)

1T25 1724 Var
Ingresos 678 768 -11.7%
Utilidad Operativa -10 104 -109.8%
EBITDA 149 238 -37.4%
Utilidad Neta -51 33 -254.0%
Margenes de rentabilidad* Dif pb
Mgn. Operativo (%) -1.50 13.50 -1500
Mgn. EBITDA (%) 21.97 31.00 -903
Mgn. Neto (%) -7.55 4.33 -1188

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Muiltiplos y cifras anuales

(USD mill.) 2022 2023 2024 ubmMm
Ventas 2,847 3,259 3,142 3,052
EBITDA 461 719 1,006 917
Margen EBITDA 16.2% 22.1% 32.0% 30.1%
Utilidad Neta -30 8 126 42
Margen Neto -1.1% 0.2% 4.0% 1.4%
UPA -0.03 0.01 0.11 0.04
VLPA 0.24 0.21 0.31 0.27
Deuda Neta 2,270 2,770 2,964 2,981
Deuda Neta/EBITDA 4.92 3.85 2.95 3.25
Multiplos 2022 2023 2024 UDM
P/U -32.2x 142.0x 7.2x 12.0x
P/VL 3.5x 4.6x 2.5x 1.6x
VE/EBITDA 7.0x 5.4x 3.8x 3.8x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
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