
 

 

 

 

 
 

LA NOTICIA: INICIA EL ACUERDO BILATERAL DE AVIACIÓN ENTRE MÉXICO Y EUA 
El pasado 21 de agosto entró en vigor el Acuerdo Bilateral Aéreo entre EUA y México, sustituyendo al vigente desde 1960 

(actualizado en 2005). El acuerdo permitirá que una aerolínea mexicana o de EUA pueda operar en cualquier ciudad entre los dos 

países sin límite de frecuencia, eliminando la restricción actual de dos aerolíneas (tres en destinos turísticos) por ruta (Mex-EUA y 

EUA-Mex). Volaris es una emisora favorita y nuestro PO´16 de P$43.0 implica un potencial de 27.6% vs. 4.3% para el IPyC.  

Aeroméxico NO es una emisora Favorita y el PO´16 de consenso de P$43.6 implica un potencial de 16.5%. 
 

VOLARIS: IMPACTO POSITIVO, CRECIMIENTO NO DEPENDE DEL ACUERDO, LO COMPLEMENTA 

El nuevo acuerdo complementará en el mediano plazo el plan de crecimiento trazado por la compañía. En este sentido, bajo su 

estrategia de crecimiento actual a través de rutas que no están atendidas por la competencia (modelo probado y altamente 

exitoso), Volaris tiene identificadas 130 hacia el mercado internacional (mayormente a EUA) para los próximos cinco años que no 

estaban planteadas en función al convenio. Cabe destacar que en las rutas hacia EUA que actualmente opera (20% de 

pasajeros) no anticipamos presiones relevantes de corto y mediano plazo por parte de sus competidores (ver siguiente 

página). En el último mes, los títulos de Volaris disminuyeron 5.0% (vs. +2.1% IPyC) resultado de conceptos erróneos sobre el 

acuerdo bilateral y vemos el ajuste como un excelente punto de entrada. 
 

AEROMEX: POSITIVO, EL ACUERDO ACELERA APROBACIÓN DE JOINT-VENTURE CON DELTA 
En el corto plazo el impacto es positivo ya que la aprobación de la alianza comercial (joint-venture) con Delta por parte de las 

autoridades reguladoras en EUA dependía de la actualización del acuerdo bilateral aéreo entre México y EUA (en mayo se aprobó 

por la COFECE). Consideramos que la transacción podría cerrarse entre septiembre y noviembre como se esperaba.  

Recordemos que en noviembre de 2015, Aeroméxico anunció que Delta adquiriría hasta un 32% adicional en el capital social de la 

compañía (para llegar a tener el 49%) a través de una oferta pública accionaria a un precio de P$43.6 por acción (+16.5%).  

En el mediano plazo, el acuerdo potencializa la conectividad que de manera conjunta (Aeromex-Delta) podrán ofrecer a sus 

clientes con rutas principalmente desde y hacia un tercer país entre México y EUA. 
 

 

VOLARIS  IMPACTO  Positivo 

RECOMENDACIÓN Favorita 

PRECIO OBJETIVO 2016 ($PO) 43.0 

POTENCIAL $PO 27.6% 

POTENCIAL IPyC 4.3% 

AEROMEX  IMPACTO Positivo 

RECOMENDACIÓN N/A 

PRECIO OBJETIVO 2016 ($PO) 43.6 

POTENCIAL $PO 16.5% 
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TIEMPO ESTIMADO  
DE LECTURA: ¡Un TRIS! 

 

OBJETIVO DEL REPORTE 

Comentario breve y oportuno 
de un evento sucedido en los 
últimos minutos. 

 

¡BursaTris! 
AEROLÍNEAS: ACUERDO BILATERAL EUA 



 

 

VOLARIS: SIN PRESIONES EN RUTAS HACIA EUA QUE YA OPERA  
No anticipamos cambios o mayor competencia en el mediano plazo en las rutas que ya opera hacia EUA (20% Vol. de pax Volaris) debido a lo siguiente: 

1) Sin cambio en mayoría de rutas: Desde antes de la modificación al acuerdo bilateral, más de la mitad de las rutas que actualmente opera a EUA (de 50 

en total) estaban sujetas a la entrada de otra aerolínea pues había disponibilidad de designación (libre entrada a otra aerolínea). Lo que podría significar 

que Volaris abarca gran parte de la demanda hacia esos puntos, lo cual no cambiará con el acuerdo y no hace sentido económico para la competencia. 
 

2) Limitaciones por saturación del AICM: En cuanto a las rutas donde sí se podría registrar mayor competencia son aquellas desde la Ciudad de México 

hacia: Los Ángeles, Denver, Orlando, Chicago y Las Vegas. Sin embargo, la saturación en el aeropuerto del AICM impediría que ello suceda por ahora y 

el verdadero efecto se vería hasta que inicie operaciones el nuevo aeropuerto (2019-2021). En la ruta Guadalajara - Los Ángeles y Bajío – Los Ángeles, 

si habría impacto por la entrada de competencia aunque su representatividad es menor (2 rutas de un total de 154 que opera actualmente Volaris). 
 

3) Competidores de EUA, a playas y diferente consumidor: Si bien la mayor oferta de rutas por parte de aerolíneas de EUA es inminente (Southwest ya 

solicitó las primeras), estas se darán principalmente hacia playas como Cancún, Puerto Vallarta y Los Cabos (y de negocios a MTY y GDL), y serán 

ofrecidas al consumidor estadounidense el cual no es el mercado al que se dedica Volaris. Volaris conecta viajeros mexicanos con familiares y 

amigos (en México y EUA). El 80% de su volumen de pasajeros se da en rutas nacionales. 
 

BENEFICIOS DEL ACUERDO BILATERAL PARA LA INDUSTRIA AÉREA MEXICANA 
La modificación en al acuerdo contará con los siguientes beneficios: 

 Para el usuario: 1) Mayor variedad de opciones de servicio (frecuencias, horarios y aerolíneas); y 2) Tarifas innovadoras y competitivas por parte de 

aerolíneas de ambos países (menores precios). 

 Para las aerolíneas en general: 1) Tendrán derecho de promocionar su oferta de producto en el otro territorio; y 2) Se les permitirá fijar sus propias 

tarifas libremente (siguiendo las consideraciones comerciales de cada mercado). 
 

 Para aerolíneas Nacionales: En el mediano plazo, aquellas como Volaris (Favorita), Interjet y Viva podrán volar desde la Ciudad de México a 

ciudades en EUA que bajo el acuerdo anterior estaban restringidas (designación) a dos aerolíneas (Aeroméxico y Mexicana). Algunas de estas 

ciudades son: Washington, Nueva York, Dallas Ft. Worth, Houston, Chicago, Miami y Los Ángeles. Importante destacar que en el corto plazo la 

saturación del AICM limitaría esta apertura a menos que las aerolíneas ocupen slots originalmente designados a otras rutas para utilizarlos 

hacia algunas de estas ciudades. También consideramos que tras el acuerdo, las aerolíneas de bajo costo que actualmente utilizan 

aeropuertos secundarios los intercambiarían por aeropuertos principales ya que la diferencia en el costo para el viajero sería mínima. 

Algunos ejemplos serían Ft. Lauderdale por Miami (Volaris) y Sanford por Orlando (Interjet). 
 

 Para aerolíneas de EUA: Podrán ampliar su oferta para viajeros de EUA a ciudades en donde actualmente no participan, principalmente playas y 

destinos de negocios como Monterrey, Guadalajara o Tijuana. La expansión dependerá de la capacidad instalada y slots de cada aerolínea. 
 

 Para los Grupos Aeroportuarios: La mayor oferta de rutas por parte de las aerolíneas tanto mexicanas como estadounidenses se traducirá en 

incremento de tráfico. Sin embargo los efectos se verán en el mediano-plazo por las barreras de entrada aun presentes en el tráfico aéreo nacional 

como son la saturación del AICM ya mencionada, la poca competencia de aerolíneas nacionales (sólo 4), y la falta de acuerdos bilaterales con otros 

países (restricción de conectividad) en Centro y Sudamérica y Europa principalmente. 
 

 Para los destinos turísticos: Si bien el efecto es positivo ya que se ampliará la oferta de vuelos a destinos turísticos por parte de aerolíneas 

estadounidenses, esta se relacionaría directamente con la capacidad hotelera instalada en cada destino.  



 

 

¿POR QUÉ LABORATORIO? 

Porque nos percibimos y actuamos no únicamente como un área de análisis. 
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, prácticas y trabajos de carácter científico, tecnológico o técnico; está 
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y prácticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario. 
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente. 
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales están controladas y normalizadas de modo que: 

1.  Se puede asegurar que no se producen influencias extrañas (independencia) que alteren el resultado del experimento o medición: control. 
2.  Se garantiza que el experimento o medición es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podría repetir el proceso y obtener el mismo 

resultado: normalización (metodología y proceso). 
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CONFORME AL ARTÍCULO 50 DE LAS Disposiciones de carácter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de servicios de inversión (las “Disposiciones”). 

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sánchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, José Eduardo Coello Kunz, Rafael Antonio Camacho 
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individual de cada Analista. 
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CATEGORÍAS Y CRITERIOS DE OPINIÓN  

CATEGORÍA  

 CRITERIO 

CARACTERÍSTICAS CONDICION EN 

ESTRATEGIA 

DIFERENCIA VS. 
RENDIMIENTO IPyC 

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 elementos que 
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y 
Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. 
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al 
estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o menor a 
5.00 pp 

NO POR AHORA Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es 
superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 

http://www.vepormas.com.mx/
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