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1 ' AEROMEX: GRUPO DE CONTROL SI PARTICIPA

GRUPO DE CONTROL PARTICIPARA EN OFERTA DE DELTA

Hace unos momentos Grupo Aeroméxico informé que su Grupo de Control participara en la oferta publica por parte de Delta
para adquirir hasta el 32% del capital social en circulacion de Aeroméxico. Este era un tema importante que estdbamos
esperando conocer. Mayor detalle ver BURSATRIS: AEROMEX: IMPORTANTE CONSIDERAR (14/02/2017).

Consideramos que el mercado ya estaba descontando el hecho de que todos los inversionistas participarian en la oferta
dando lugar a que se dé una participacion por prorrateo. Prueba de ello, el precio de su accién esta ain a 12.9%
respecto del precio de adquisicion propuesto por Delta. Derivado de lo anterior vemos un impacto neutral.

OFERTA LIMITADA — HABRA PRORRATEQO

Participar en la oferta presenta una oportunidad con un rendimiento atractivo considerando que el plazo es menos de un mes
(12.9% desde el precio de cierre de hoy). Sin embargo, es importante considerar que la oferta esta limitada al 32% de la
compaiiia donde el 83% es susceptible de suscripcion. Al darse una sobresuscripcién de acciones, se hara un prorrateo en
donde la participacion de los accionistas se hara de forma proporcional.

DELTA ADQUIRIRA EL 38% A CADA ACCIONISTA - FLOAT QUEDA EN 26%

Considerando que TODOS los inversionistas participan en la suscripcion, el 83% de la compafiia seria susceptible de suscribirse
en la oferta (42% de Float y 41% del Grupo de Control) en donde las 228 millones de acciones que Delta adquiriria equivalen al
38.5% de esta proporcion y por lo tanto con un prorrateo seria lo méximo que un inversionista podria vender a Delta. De este
modo, el Grupo de Control se quedara con el 25% de la compafia mientras que el Float serd de 26% (ver tabla 1*). Importante
destacar que si el Grupo de Control no hubiera participado, el float se hubiera reducido a 10% disminuyendo de forma
importante la bursatilidad de su accion.

Actual Opcidn de Delta Adquisicion Delta (1)*  Adquisicion Delta (2)*
Accionista Acciones % Acciones % Acciones % Acciones %
Float (Mercado) 390 55% 299 42% 185 26% 71 10%
Grupo de Control 294 41% 294 41% 180 25% 294 41%
Delta + Opcion 30 4% 121 17% 350 49% 350 49%
Total 714 100% 714 100% 714 100% 714 100%

Fuente: Informe Anual 2015 de la Emisora (abril 2016). (1)* TODOS los accionistas participan, (2)* Si el Grupo de Control NO hubiera participado.

¢QUE PASA CON LAS ACCIONES QUE NO PUEDA VENDER A DELTA?

El inversionista seguird manteniendo participacion en Aeroméxico en la proporcion restante no suscrita. Ello NO deberia
preocupar dado que Aeroméxico tendra una solida operacién bajo la alianza estratégica donde los beneficios deberan reflejarse
en el corto plazo. Hacia adelante, las oportunidades mas importantes de una operacion robustecida por la alianza son:

1) Posicién de liderazgo en la region que presenta una gran oportunidad de crecimiento; 2) Hacerse de un rol preponderante en
lo que sera uno de los centros aéreos mas importantes a nivel mundial, el nuevo AICM (2020).

IMPACTO DE LA NOTA Neutral
RECOMENDACION NA
PRECIO OBJETIVO 2017 ($PO) 53.0
POTENCIAL $PO 12.9%
POTENCIAL IPyC 2017 4.6%
PESO EN IPyC 0.0%
VAR PRECIO EN EL ANO 20.0%
VAR IPyC EN EL ANO 4.3%
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas 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 estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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