Resultados Trimestrales

Por: E. Alejandra Vargas Aforve| evargas@vepormas.com

n — pizarra

Precio
(al 21/07/2025)

21 de Julio del 2025

Bursatilidad
BETA

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado
(mdp)

promedio

Aerolineas VOLARB $8.39

85.3%

(mdp)

48.0

1.38 9,782

*  Enlinea con lo esperado. Al 2T25, la compaiiia presentd un reporte débil, reportando retroceso en ventas en linea con lo esperado
por el consenso y en EBITDA y Utilidad neta ligeramente mejor a lo estimado.

* 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 siguen siendo complicadas y revisé a la baja su guia 2025.

Presidn en ingresos. En 2725, los ingresos decrecieron 4.5% a/a,
como consecuencia de depreciacion del peso mexicano y un
menor ingreso por pasajero. Asimismo, los ingresos totales en
términos de asiento por milla disponible decrecié 12.2% a/a. El
factor de ocupacion bajo 3.1 pp.

Costos y gastos. El costo promedio por combustible disminuyd
14.0%, por lo que se ubicd en USDS$2.46 por galdn. Lo anterior
fue contrarrestado por un incremento en los gastos operativos
totales que subieron de 660 millones el afio anterior a 715
millones, como consecuencia se observa una pérdida operativa,
lo que a su vez estaria mermando el margen operativo y EBITDA
en 1,233 pb y 981 pb respectivamente.

Utilidad neta. Derivado del considerable decremento en Utilidad
de operacidn, incremento en gastos de arrendamientos variables
por provisiones de devolucion de aeronaves, menores ASMs
operados y depreciacion del peso, la compafiia presentd una
pérdida neta.

Capex y Apalancamiento. La compafiia incrementd su ratio de
apalancamiento de 2.9x a finales del 2024 a 362x derivado de a
una menor generacién de Ebitda UDM.

Valuacién. La compaiiia presentd un flujo de efectivo de
USDS136 millones, el flujo de inversion y financiamiento fue de
USDS16 millones y USD$197 millones respectivamente. Cabe
mencionar que su efectivo fue menor en USD$75 millones contra
el trimestre anterior, en cuestion de deuda sdlo disminuyd
USDS29 millones. En términos de EV/EBITDA se observa que
cotiza a descuento contra su promedio de los uUltimos 5 afios. Por
otro lado, en cuestion de Roe, como consecuencia de una
pérdida neta el indicador es negativo.

La compafiia revisd a la baja su capacidad de crecimiento en
ASMs de 8.0%-9.0% a 7.0%.

Tabla 1. Resultados (millones de usd)

2T25 2T24 Var
Ingresos 693 726 -4.5%
Utilidad Operativa -22 66 NA
EBITDA 138 215 -36.1%
Utilidad Neta -63 10 NA
Margenes de rentabilidad* Dif pb
Mgn. Operativo (%) -3.21 9.12 -1233
Mgn. EBITDA (%) 19.84 29.64 -981
Mgn. Neto (%) -9.13 1.44 -1057

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 3,019
EBITDA 461 719 1,006 839
Margen EBITDA 16.2% 22.1% 32.0% 27.8%
Utilidad Neta -30 8 126 -32
Margen Neto -1.1% 0.2% 4.0% -1.1%
UPA -0.03 0.01 0.11 -0.03
VLPA 0.24 0.21 0.31 0.22
Deuda Neta 2,270 2,770 2,964 3,026
Deuda Neta/EBITDA 492 3.85 2.95 3.61
Multiplos 2022 2023 2024 UDM
P/U -32.2x 142.0x 7.2x NA
P/VL 3.5x 4.6x 2.5x 2.1x
VE/EBITDA 7.0x 5.4x 3.8x 4.2x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
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refleja exclusivamente el punto de vista de los analistas quienes
Unicamente han recibido remuneraciones por parte de Bx+ por los
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remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta
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reproducciéon o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su
recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Bx+ libera a Director de Asuntos Publicos
ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizaciéon para
toma de decisiones de inversion. Adolfo Ruiz Guzman 55 11021800 x 32056 aruiz@vepormas.com
Las Empresas de Grupo Financiero Bx+ no mantienen inversiones
arriba del 1% del valor de su portafolio de inversién al cierre de los PROMOCION BUSRATIL
ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las recomendaciones.
Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible Director Promocién Bursatil
que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 Manuel Ardines Pérez 55 56251500 x 31675 mardines@vepormas.com

meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las
Empresas de Grupo Financiero Bx+, fungen con algun cargo en
las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Banco Bx+ y Casa de Bolsa Bx+ brindan servicios de inversion
asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a través
de su éarea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le
llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean
objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que
conforman Grupo Financiero Bx+ reciben contraprestaciones por
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La
informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de
fuentes que consideramos fidedignas, aun en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna
sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las
estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emision,
estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a
la normatividad vigente sefalaran su antecedente inmediato que
implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo
Financiero Bx+, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las
“Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar
compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
documento.
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