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2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

Precio/Utilidad - 73,7  35,0  32,4  28,0  

Bolsa/Libro 1,00  1,25  2,12  1,89  1,74  

FV/EBITDA 9,5  7,7  8,3  9,1  8,4  

FV = Pat Bursátil + Interés Minoritario + Deuda Financiera - Caja y Equivalentes

Caja 1.498  

Inv. en Empresas Relacionadas 0  

VP Flujos de Caja 16.394  

Valor Económico de los Activos 17.892  

Deuda Financiera -8.636  

Interés Minoritario -81  

Valor Económico del Patrimonio 9.174  

Número de Acciones* 606  

Dividend Yield 0,0%

Precio de Mercado 8.774  

Precio Objetivo 12-18 Meses ($) 9.913  

* En millones de acciones

Valorización

(Millones de dólares)

2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

Ingreso por Ventas 10.126 9.527 10.248 10.532 11.011

Costo de Ventas -9.612 -8.959 -9.540 -9.672 -10.082

Resultado Operacional 514 568 708 860 930

EBITDA 1.448 1.528 1.660 1.812 1.907

Utilidad Neta -219 69 262 284 327
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2014 2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

Ingreso por Ventas 12.471 10.126 9.527 10.248 10.532 11.011

Crecimiento (%) -6,0% -18,8% -5,9% 7,6% 2,8% 4,6%

Costo Operacionales -11.958 -9.612 -8.959 -9.540 -9.672 -10.082

Resultado Operacional 513 514 568 708 860 930

Crecimiento (%) -20,3% 0,1% 10,5% 24,7% 21,4% 8,1%

Margen Operacional 4,1% 5,1% 6,0% 6,9% 8,2% 8,4%

EBITDA 1.505 1.448 1.528 1.660 1.812 1.907

Crecimiento (%) -10,7% -3,7% 5,5% 8,6% 9,2% 5,2%

Margen Ebitda 12,1% 14,3% 16,0% 16,2% 17,2% 17,3%

Utilidad Neta -109,8    -219,3    69,2    261,9    283,6    327,2    

Pasajeros 2014 2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

ASK (Millones) 130.201 134.302 134.968 135.776 138.353 143.742

RPK (Millones) 108.534 111.510 113.627 114.744 117.267 122.086

Factor de Carga 83,4% 83,0% 84,2% 84,5% 84,8% 84,9%

Yield (US Cent) 9,6 7,5 6,9 7,5 7,5 7,6

Carga 2014 2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

ATK (Millones) 7.220 7.083 6.704 6.056 5.842 5.842

RTK (Millones) 4.317 3.797 3.466 3.198 3.114 3.155

Factor de Carga 59,8% 53,6% 51,7% 52,8% 53,3% 54,0%

Yield (US Cent) 39,7 35,0 31,0 34,0 34,6 35,1



 

Caja 1.498  

Inv. en Empresas Relacionadas 0  

VP Flujos de Caja 16.394  

Valor Económico de los Activos 17.892  

Deuda Financiera -8.636  

Interés Minoritario -81  

Valor Económico del Patrimonio 9.174  

Número de Acciones* 606  

Dividend Yield 0,0%

Precio de Mercado 8.774  

Precio Objetivo 12-18 Meses ($) 9.913  

* En millones de acciones

2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

Precio/Utilidad - 73,7  35,0  32,4  28,0  

Bolsa/Libro 1,00  1,25  2,12  1,89  1,74  

FV/EBITDA 9,5  7,7  8,3  9,1  8,4  

FV = Pat Bursátil + Interés Minoritario + Deuda Financiera - Caja y Equivalentes

8,5% 9,0% 9,5% 10,0% 10,5%

2,0% 9.034 7.765 6.670 5.715 4.876

3,0% 11.049 9.417 8.040 6.864 5.848

4,0% 13.971 11.736 9.913 8.400 7.123

5,0% 18.585 15.228 12.628 10.555 8.864

6,0% 26.964 21.088 16.916 13.801 11.388
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Latam Media Latam (4 años)
Gol Media gol (4 años)
Tipo de cambio (Real/USD)
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Jet Fuel 54 Yield Internacional
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Consolidado Internacional

Doméstico Brásil Doméstico SSC
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Latam Airlines Gol Avianca

Copa Delta American 
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2014 2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E

Número de aviones 325 327 329 311 306 326

Capex 1.622 783 590 847 1.390 1.348

Deuda Fin. Neta/Ebitdar 5,5 5,8 5,3 5,0 4,7 4,6
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2014 2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E LP

Petróleo WTI 93 49 43 54 58 60 60

Crecimiento % -5,1% -47,6% -11,1% 24,7% 7,4% 3,4%

Datos WACC

Tasa Libre de Riesgo 5,2%

Premio Riesgo 5,5%

Tasa Mercado 10,7%

Beta 1,12            

Deuda Financiera Sobre Activos 30%

Patrimonio Sobre Activos 70%

Costo de la Deuda 7,4%

Costo del Patrimonio 11,3%

WACC Nominal en Dólares 9,45%



 

Este informe no constituye oferta a firme de compra ni venta de valores, no compromete a Grupo Security ni a sus filiales o empresas relacionadas. Este informe ha sido preparado en base a 

información pública, proveniente de fuentes a nuestro juicio confiables. Sin embargo, podría contener eventualmente algún error, que de modo alguno compromete la responsabilidad de los 

autores de este informe. Asimismo, los precios o valores indicados pueden presentar variaciones con respecto a lo informado. Las inversiones especificadas en este informe pueden no 

resultar adecuadas para todos los inversionistas. Éstos deben tomar sus propias decisiones según sus objetivos y sus niveles de riesgo específicos. Ninguna parte de este documento puede ser 

(i) copiada o duplicada por cualquier forma o medio, o (ii) redistribuida sin el previo consentimiento escrito de Grupo Security. 
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