W LToRALPRESS

Fecha:
Medio:

Supl. :
Tipo
Titulo:

19-10-2024
Diario Financiero

Diario Financiero - Sefial DF Sabado

Noticia general

Latam Alrlines frente a un Investor Day de alta expectacién

.. 20
Cm2: 686,6
SON LOS MERCADOS

Tiraje
Lectoria:

Favorabilidad:

16.150
48.450
['INo Definida

Latam Airlines frente

a un Investor Day

de alta expectacion

Los analistas esperan que las positivas
proyecciones de la aerolinea sean ratificadas
por sus ejecutivos el proximo martes en
Wall Street. Ademas, buscaran despejar
dudas sobre la estructura de la propiedad y
los nuevos desafios que vive la industria.

POR FRANCISCO NOGUERA

tresmesesdelregresodelas

acciones de Latam Airlines

ala Bolsa de Nueva York, el
préximo martes 22 de octubre los
principales ejecutivos de la com-
pania se presentaran nuevamente
en Wall Street para llevar acabo su
Investor Day. En esta oportunidad,
las presentaciones estaran lideradas
por el CEQ, Roberto Alvo, el CFO,
Ramiro Alfonsin, el vicepresidente
de operaciones, Hernan Pasmany
elvicepresidente de clientes, Paulo

Desempeio
bursatil de Latam
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Otros

Miranda.

El equipo de finanzas de Latam ya
se encuentraen Nueva York afinando
los Gltimos detalles para el evento,
que sera el tltimo Investor Day de
Ramiro Alfonsin como vicepresi-
dente de finanzas. En solo cuatro
semanas, tras la entrega de los
resultados del tercer trimestre, el
ejecutivo dejara su cargo para asumir
como vicepresidente comercial.

Desde el mercado, las expecta-
tivas para la jornada son diversas,
y las interrogantes sobre el futuro
de lacompania estan sobre lamesa.

Latam anuncia que inicia
proceso para volver a la
Bolsa de Nueva York
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Sin duda, el punto de mayor
iedad es que acon la
estructura de propiedad de la aeroli-
nea. No obstante, también se espera
que Latamrevele sus proyecciones
operacionales (guidance) para 2025,
asi como sus estrategias para en-
frentar unaindustria cadavezmas
competitiva y sortear los desafios
que protagonizan los fabricantes
de aviones.

Desde la aerolinea sefalaron a
Senal DF que “el tema central del
Investor Day sera la propuesta de
valor del grupo Latam en la region
Y sus proyectos para impulsar un
crecimiento futuro sostenido y
rentable”.

Dos aiios sin un controlador
Desde su salida del Capitulo 11,
Latam ain no cuenta con un ac-
cionista controlador. Hoy, el 25%
de la compania esta en manos de
los accionistas estratégicos —el

Esa noche la

grupo Cueto, Qatar Airways y Delta
Airlines—, mientras que los fondos
de inversion, que actuaron como
acreedores durante el proceso de
reorganizacion, concentran el 53%
de la propiedad.

Pero, la estructura accionaria
podria experimentar cambios sig-
nificativos pronto. El 25 de no-
viembre los exacreedores tendran
laposibilidad de vender nuevamente
sus participaciones en subastas de
al menos USS 200 millones. Esta
potencial reactivacion preocupa
al mercado, ya que en la primera
venta de los fondos, comunicada el
24 de julio, el precio de las acciones
se cerrd 11% por debajo de su valor,
lo que arrastra la accion a la baja.

"Con respecto al precio, cla-
ramente hay mas incertidumbre
que certezas. El precedente no
es positivo y el mercado tiende a
fijarse en la historia", comento el
analista de Bci Corredora de Bolsa,
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aerolinea anuncia el
precio de la primera
venta secundaria
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Ignacio Sobarzo.

Desde el otro lado de la transac-
cion, el mercado sigue de cerca
el interés que puedan mostrar
los accionistas estratégicos en la
proxima subasta. Este posible apetito
se justifica en la reduccién signi-
ficativa de las participaciones del
grupo Cueto y de Delta Airlines tras
el proceso de reorganizacion, con
una caida del 16% al 5%y del 20%
al 10%, respectivamente. Ademas,
los tres accionistas estratégicos
comparten una estrategia clara: no
perder mas relevancia en la estruc-
tura de propiedad de la aerolinea,
especialmente considerando que
tienen un pacto que les prohibe
vender acciones hasta 2026.

Las incertidumbres sobre como
se gestionarala salida de los fondos
de la propiedad de Latam han ge-
nerado preocupacion, al punto que
Bice Inversionesy MBI optaron por
retirar a la aerolinea de sus carteras

El ADR de
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en Wall Street
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Guidance Latam
Guidance 2024E
Ingresos US$ 12.800 millones - US$ 13.100 millones

Deuda financiera neta

US$ 5.000 millones - 5.200 millones

Ebitdar ajustado

US$ 2.750 millones - US$ 3.050 millones

Margen Ebitda

21,5% - 235%

Deuda financiera neta/Ebitda

1.6X - 1.8X

Liquidez

US$2.900 millones - US$3.100 millones
Crecimiento operacidn de pasajeros 14% -16%

FUENTE: LATAM AIRLINES
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Latam Alrlines frente a un Investor Day de alta expectacién

de acciones recomendadas. Por
ello, el Investor Day se presenta
como una oportunidad clave para
despejar dudas y aclarar el futuro
de la estructura accionaria de la
compaiia.

Buscando proyecciones
para el 2025

A pesar de las presiones a corto
plazo, las valoraciones del mercado
sobre Latam son sélidas. El precio
objetivo de los analistas supera
ampliamente el valor actual de la
accidn, y todos los analistas com-
pilados por Bloomberg recomiendan
considerar a la aerolinea en los
portafolios de inversion.

El buen desempeno financiero de
Latam se debe a unacombinacion de
factores, como una demanda mas
fuerte de la prevista, un entorno
macroecondmico resistente, un
contexto competitivo favorable y
una ejecucion solida. En el primer
semestre de 2024, la compania
logré un crecimiento del 15,5% en
el nimero de pasajeros transpor-
tados y un aumento del 13% en
sus ingresos.

La herencia del Capitulo 11 es

envidiable para sus competidores.
Gracias alas negociaciones durante
la pandemia, Latam ha logradouna
estructura de costos liviana yunode
los costos de flota mas bajos a nivel
mundial. Actualmente, la aerolinea
paga un 40% menos por el arriendo
de su flota y ha generado ahorros
superiores a US$ 1.300 millones.

En este contexto, no hay duda
de que la aerolinea cumplira consu
guidance para 2024. Sin embargo,
el mercado ya esta enfocado en el
2025y espera que en el Investor Day
lacompania revele sus estimaciones
para el proximo ano. A pesar de esta
expectativa, el CEO Roberto Alvo,
enla dltima entrega de resultados,
aclaro que "las proyecciones para
2025 se daran a fin de afio".

Menos deuda: la prioridad de
Alfonsin

Durante los dltimos meses, el
manejo de la deuda ha sido "la
prioridad" para Ramiro Alfonsin. Re-
cientemente, la compania refinancio
dos créditos que mantenia desde
su salida del Capitulo 11: uno de
USS 450 millones con vencimiento
en 2027 (tasade interés de 13,475%)

y un préstamo a largo plazo tipo B
de USS 1.081 millones [que tenia
un interés de aproximadamente
15%). Esta accion generé un ahorro
aproximado de USS 83 millones en
menores pagos de intereses.

Apesarde que estaeraunadelas
medidas mas importantes a ejecu-
tar en el manejo de pasivos, Latam
aun tiene la posibilidad de seguir
reduciendo sus costos financieros.
Ala aerolineale queda un bono por
US$ 700 millones que vence en
2029y el cual puede ser prepagado
en octubre del proximo afo.

La prioridad del CFO ha dado re~
sultados. Desde el 2019, Latam ha
reducido su ratio de deuda finan-
cieranetaa Ebitda desde 5,7 veces
a1,9 veces. Asi, hoy las principales
agencias calificadoras le asignanuna
"perspectiva positiva", por lo que de
mantener los actuales niveles de
endeudamiento y sus resultados,
su nota crediticia mejoraria.

Bien posicionada para una
region en expansion

Otro foco de Latam es su creci-
miento. El auge de las operaciones
de laaerolinea se daenmedio de una
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recuperacion de lademandatrasla
pandemia. A pesar de que interna-
mente los ejecutivos estiman que
esta ya se harecuperado casiensu
totalidad, los analistas proyectan
que laregion tiene un potencial de
crecimiento del 5% anual, donde
Latam esta bien posicionada para
beneficiarse.

La proyeccion interna es que
la compania cierre el afio con un
incremento de hasta el 16% en
su capacidad, mientras que parael
2026, esperacontarcon 35aviones
mas que al cierre del afio pasadoy
cambiar otros. En estos tres afios,
debe recibir en total 46 Airbus Neo
Family y cinco Boeing 787.

Este crecimiento es bien visto
por el mercado. “A medida que la
empresa sume nueva flota, eso
deberia traducirse en mayores
ingresos y mejores margenes”,
apuntaron desde Security.

Sin embargo, la estrategia de
crecimiento ha sido seguidade cerca
por el mercado. La incertidumbre
se debe a que Boeing lleva mas de
un mes en huelga, generando mi-
llonarias pérdidas y una rebaja en
su calificacion crediticia. Al mismo
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tiempo, Airbus anuncio recortes
de empleos para adaptarse a un
panorama financiero cada vez mas
complicado.

Hasta agosto, Latam sefialo que
no preveiaretrasos significativos,
pero la profundizacion de la crisis
que enfrentan los fabricantes de
aviones podria cambiar el escenario.

Ademas, otro factor que ha
impactado en la estrategia de
crecimiento ha sido el cierre del
aeropuerto de Porto Alegre, Brasil,
el cual volvera a funcionar a total
capacidad recién en diciembre
de este ano. La cancelacion de
operaciones en el aeropuerto re-
sult6é en un impacto negativo por
USS$ 25 millones para Latam durante
el segundo trimestre.

Junto a eso, en Brasil la firma
podria ver un encrudecimiento
de la competencia, ya que esta
semana la prensa local sefalo que
las aerolineas Azul y Gol buscan
anunciar su fusion y adquisicion a
finales de este afo.

Sin duda, este sera otro de los
puntos que los analistas abordaran
en el Investor Day en busqueda de
mayores certezas. &
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