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OMA 2T-21 Recomendacién
Por: Giovanni Bisogno Guinea (18/05/21)
MANTENER

gbisogno@invex.com

Reporte que muestra recuperacion en la cifras, aunque, por debajo de los niveles pre-pandemia.

27 de julio de 2021

® OMA reportd una expansion AaA en ingresos totales de 243.5%; y aislando los ingresos de construccion
(partida pass-through), los ingresos crecieron 404.3%.
e los ingrgsos aeronauticos (77% del total aislando construccion) subieron .778.0%, debido a que el tréﬁco Informacion de la accion
de pasajeros totales fue 7.8x mayor que el del 2T-20, y se debe a la facil base de comparacién, siendo
dicho periodo cuando se vivieron los efectos mas adversos de la pandemia. Precio $118.48
e OMA todavia no alcanza los niveles pre-pandemia ya que contra el 2019 el trafico de pasajeros bajo (-) P.O. $142.00
23.9%; y a detalle, los pasajeros domésticos fueron (-) 26.6% menores y los internacionales (-) 1.5%. Rendimiento 19.9%
® Los ingresos no aeronauticos (23% restante aislando construccién) subieron 107.3%, principalmente Max 12 m $154.50
apoyados por mayores ingresos por estacionamiento, restaurantes, arrendadoras de autos y tiendas. Min 12 m $89.33
e El margen EBITDA ajustado (aislando los ingresos de construccion) se ubicé en 74.7%, manteniéndose ~ Dividendo 3.2%
por encima de los niveles pre-pandemia de 74.0%; ademas, reconocemos la acelerada recuperacion, si  Cap. (Us$M) 2,314
lo comparamos contra el registrado en el 2T-20 de 7.3%, siendo el margen mas bajo desde que se tiene  acc cir. ) 390
registro.
Vol.Prom.3m (M) 21.9
e Asimismo, destacamos que contra el 1T-21 también muestra una mejora en la rentabilidad, lo que Multiplos (12m) 2721
confirma nuestra tesis de una recuperacién de la mano de la reactivacion econémica.
P/U 34.39
e Este mejor dinamismo (tanto en ingresos como en la rentabilidad), aunado a la negociacién en las P/EBITDA 15.97
inversiones del PMD, ayudaron a que el flujo de la compaiiia (FCFF) pasara de negativo en el 2T-20 a
positivo en el 2T-21 al revelar un saldo en el trimestre de Ps$732 millones, aunque, todavia implica una PIVL 3.96
caida de (-) 50.0% contra el 2T-19. VE/EBITDA 16.37
e El reporte confirma la expectativa de una recuperacién para OMA, y esperamos que siga con esta
tendencia con los avances en el proceso de vacunacién a nivel mundial.
e Reconocemos los riesgos al sector por la variante Delta del COVID-19 por la percepcion de riesgo a
viajar; pero, tampoco creemos que vuelvan a registrar las caidas observadas a inicios de la pandemia .
27/juli2021 2T20 % Vtas 2121 % Vtas 2T21/2T20 6m20 6m21 % Vtas 6m21/6m 20
Ventas 635 100.00% 2,181 100.00% 243.50% 2,531 3,663 100.00% 44.70%
Ut. Bruta -18 -2.80% 1,184 54.30% NA. 1,196 1,929 52.70% 61.30%
Ut. Operacion -150 -23.60% 1,037 47.50% NA. 934 1,648 45.00% 76.50%
In. (Gastos) Finan. -90 -14.20% -169 -7.80% NA. 198 203 -5.50% NA.
Sub. No. Cons. 0 0.00% 0 0.00% NA. 0 0 0.00% NA.
Util. antes de Imps. -240 -37.80% 868 39.80% NA. 1,132 1,445 39.50% 27.60%
Impuestos -59 -9.30% 248 11.40% NA. 343 409 11.20% 19.20%
Op. Discont. 0 0.00% 0 0.00% NA. 0 0 0.00% NA.
Util (pérd) neta -181 -28.50% 620 28.40% NA. 789 1,036 28.30% 31.30%
Part. Minoritaria -1 -0.20% 0 0.00% NA. 4 1 0.00% -65.70%
Part. Mayoritaria -180 -28.40% 620 28.40% NA. 785 1,035 28.30% 31.80%
EBITDA -43 -6.80% 1,157 53.00% NA. 1,149 1,887 51.50% 64.30%
UPA -0.46 - 1.59 - NA. 2.01 2.65 - 31.80%
EBITDA/Acc. -0.11 - 2,97 - NA. 2.94 4.84 - 64.30%
Rend. OMAB S&PBMV IPC |Datos de Balance Razones financieras
7 Dias -0.08% 1.28% Activos 20,095|Deuda Neta 1,002
1Mes -9.09% 1.23% Cajae Inv. Temp. 4,191|Deuda Neta/EBITDA 0.35
uit. 12 M 26.77% 34.89%  |Pasivo Total 8,233|P.Total/C.Contable 0.69
VS 31/12/2020 -7.72% 15.53% Pasivo c/Costo 5,193|Cob. Intereses 6.53
Cap. Cont. May. 11,685|ROA 6.7%
T. de C. (P$/DIls) 19.9770  [cap. Cont. Tot. 11,863|ROE 12.1%

Fuente:BMYV, Invex. N.A.=No Aplica Nota: Cifras en Ps$ (Mill.) EBITDA =Ut. Op. +Dep. +Amort. VE=Cap.Mercado +Deuda c/costo - Caja +Int. Min

Note: Although the document is not available in English, information can be given upon calling the analyst.
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Revelaciones Importantes
Nosotros, Montserrat Anton Honorato, Giselle Mojica, Giovanni Bisogno, Areli Villeda certificamos que todos los puntos de vista expresados en este reporte de andlisis reflejan fielmente nuestra opinion
acerca de todas o algunas de las acciones de emisoras. También certificamos que ninguna parte de nuestra compensacion estd o estard directamente o indirectamente, relacionada con las recomenda-

ciones u opiniones especificas expresadas en este reporte.

Tenencia Accionaria

INVEX Grupo Financiero S.A. de C.V., sus idiarias y/o Il podrdn alguna posicion de inversion o comprar o vender como agente una posicion en acciones u otros
valores mencionados en el reporte de acuerdo con la regulacién vigente al respecto. INVEX Grupo Financiero, es propietario de una posicion larga de cualquiera de las clases de acciones comunes de la

compafiia en cuestion. INVEX, Grupo financiero tiene un interés financiero significativo en relacion a la compafiia en cuestion, ié por éste, si cualquiera de los negocios que conforman Banca
de Inversion tiene: (1) una posicion neta agregada en instrumentos de deuda y créditos derivados referentes a estos, emitidos o respaldados por el crédito del emisor o una exposicion agregada en
préstamos y compromisos de linea de crédito con el emisor o con compaiiias con las cuales, via el emisor, se tiene una relacion crediticia .

Retribucion / Entrega de Servicios

INVEX, Grupo Financiero, puede haber recibido durante los Gltimos 12 meses por parte de FUNO compensaciones por servicios proporcionados por Banca de Inversion.

INVEX, Grupo Financiero, puede haber recibido de OMA iones por prod o servicios dif de los proporcionados por Banca de Inversién durante los tltimos 12 meses.
INVEX, Grupo Financiero, actualmente tiene o ha tenido a OMA durante los pasados 12 meses, como cliente para servicios de valores no relacionados con los proporcionados por Banca de Inversion.

INVEX, Grupo Financiero, actualmente tiene o ha tenido a OMA durante los pasados 12 meses, como cliente en cuanto a servicios que no tienen que ver con servicios bursatiles ni con los proporcionados
por la Banca de Inversion.

Sistema de Calificacion y Metodologia de los Precios Objetivo

El periodo al que se refiere la r dacion lo aun afio. Las r i son relativas al universo de cobertura. Nuestro sistema de recomendaciones se basa en una calificacion de

inversion que se describe a continuacion

Compra: Esperamos que el rendimiento de la accién supere el rendimiento esperado para el S&PBMV IPC o la tasa actual de instrumentos de deuda libre de riesgo -bono 10 afios en México- (lo que sea
mayor) en mds de un 20% durante los préximos 12 meses.

= Esp que el imi de la accién se ubique en un rango con respecto al rendimiento esperado para el S&PBMV IPC o la tasa actual de instrumentos de deuda libre de riesgo -bono 10

afios en México- (lo que sea mayor) igual o hasta 20% mayor durante los préximos 12 meses.

Venta: Esperamos que el rendimiento de la accion sea menor al rendimiento esperado para el S&PBMV IPC o la tasa actual de instrumentos de deuda libre de riesgo -bono 10 afios en México- (lo que sea
mayor) durante los proximos 12 meses .

El cdlculo de los precios objetivo realizado por INVEX Grupo Financiero se determina con una inacion de una o mds it aceptadas en los andlisis financieros y que pueden
incluir, entre otras, andlisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, andlisis por partes o alguna otra que aplique al caso particular que se esté analizando

Histdrico de Recomendaciones y Precios Objetivo

Fecha Recomendacion Precio Objetivo a 12 M Precio al dia del Cambio
25-feb-19 Mantener Ps$126 Ps$114.8
25-nov-19 Mantener Ps$148 Ps$130.8
29-jun-20 Mantener Ps$123 Ps$106.5
22-sep-20 Compra Ps$120 Ps$93.4

Otras Declaraciones: El de un precio objetivo no implica una garantia de realizaciéon ya que éste pudiera verse influido por factores intrinsecos y extrinsecos que afecten
tanto el desempefio de la emisora como el comportamiento del mercado accionario en que cotiza. El desempefio pasado de un instrumento no constituye un indicador de sus resultados
en el futuro. Cualquier opinién 6 estimacién contenida en este reporte constituye el punto de vista de los analistas de INVEX Grupo Financiero S.A. de C.V. a la fecha de publicacién y
puede estar sujeta a cambios sin necesidad de previo aviso. INVEX, Grupo Financiero no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del
presente documento. Este reporte es propiedad de INVEX Grupo Financiero y no puede ser reproducido 6 utilizado parcial 6 totalmente por ningun medio, ni ser distribuido, citado 6
divulgado sin previo col imiento de la Direccion de Andlisis de INVEX Grupo Financiero. INVEX Grupo Financiero, sus i P afiliadas, s 6 las personas
relacionadas con ellas, no seran responsables de dafios y perjuicios de cualquier tipo que pretendan imputarse por el uso de esta publrcacron INVEX Grupo Financiero, busca tener
negocios con compariias mencionadas en este reporte. Como resultado, los inversionistas deben tomar en cuenta que la compariia, pudiera tener conflictos de interés que afectan la
objetividad de este reporte. El cliente, inversionista o cualquier persona que tenga acceso al presente 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 inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo, por lo que el cliente o inversionista debera procurar-
se del aseso iento especifico y izado que considere necesario, por lo tanto, desde este momento liberan de cualquier responsabilidad a INVEX, Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
INVEX Grupo Financiero, Banco INVEX, S.A. Institucion de Banca Muiltiple, INVEX Grupo Financiero, INVEX, Grupo Financiero S.A. de C.V., sus subsidiarias, empresas afiliadas,
directivos, apoderados o personas relacionadas con ellas ya que el presente sélo tiene el caracter de informativo. La informacion contenida en este reporte proviene de fuentes conside-
radas como fidedignas, sin embargo, es informacién general, no se considera completa y su precision no es garantia, ni representa una sugerencia para las decisiones, de los inversio-
nistas, clientes o cualquier persona que tenga acceso al mismo, en materia de inversion, por lo que no puede ser considerado como una recoi i6n, consejo o sugt ia para los
efectos de las Disposiciones de Practicas de Venta. Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una r ioén, consejo, sug ia, oferta, invitacién o solicitud de
compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de realizacion o cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ningtin contrato, compromiso o decisién de ningtin
tipo. Corresponde al cliente, inversionista o cualquier persona que tenga acceso al presente, verificar si la informacién contenida en el presente material es razonable para él de acuerdo
a su perfil o su cuenta, o bien puede consultar a su asesor, en caso de contar con uno. Reporte para fines meramente informativos, por lo anterior, antes de actuar basados en este
reporte, los inversionistas, clientes y/o cualquier persona que tenga acceso al mismo deben considerar si éste se adecua a sus objetivos, situacion financiera y necesidades. Informa-
cién adicional disponible bajo solicitud

Calificacién QUICK: La calificacion se establece con base a periodos comparables. Si algin periodo no es comparables, no se indicard la calificacion conceptual en el apartado correspondiente. La
calificacion es sobre el reporte, no sobre la emisora como alternativa de inversion.
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