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Chinaes el primer consumidor de metales del mundo,
especialmente de cobre. FoTo: REUTERS

En China resurge
con fuerza el apetito
por las materias primas

La fuerza dominante ahora es un desconocido
mercado de materias primas del noreste de
China, un claro ejemplo de cémao el poder

de fijacion de precios de todo tipo de materias
primas, del acero al cobre, se desplaza

al ariente.

El cambio ha sido impulsado por los
inversionistas del gigante asiatico que han
invertido miles de millones de ddlares en
futuros del mineral de hierro transaccionados
en la Bolsa de Materias Primas de Dalian.

Sus apuestas, que evocan el frenesi del

afo pasado por las acciones chinas, han
generado un volumen en ddlares tan grande
como el de los futuros de aro en Nueva York.

También han creado algo que nunca habia
existido en el selecto mercado del hierro:
cotizaciones visibles y en tiempo real.

Este tipo de transacciones en linea
traspasa la frontera de los metales y se lleva a
cabo en practicamente todo commadity. P10

Slim va por Realia contra relo; 69.69%

El plazo de aceptacion de la oferta publica de adquisicidn de ;E:;gﬁ';:&';swa

InCarso, de Carlos Slim, sobre la espafiola Realia, comienza hoyy  |aventa; el empresario
se extendera hasta el 19 de mayo, segun comunico la Comisian mexicano lo quiere
Nacional del Mercado de Valores. P5 adquirir.

SUBEN CALIFICACION

el flujo de pasajeros &
delgrupoen el primer &
trimestre del afio.

Standard & Poor’s subid la nota
del Grupo Aeroportuario Centro Norte, pues ve,
al igual que los analistas bursatiles, un positivo
desempeno en los praximos dos anos, tiempo en
el cual la firma crecera. rs
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PARA SEGUIR CRECIENDO

por acciones el
precio en el que
termina la accion de
la empresa.

Elalzadelas

calificaciones
sedebeauna
mejora en nuestra
percepcion del perfil
de riesgo financiero,
dicha mejora se
debe a la mayor
predictibilidad de los
flujos de efectivo en
el proximo
quinguenio”.

comunicado.

Judith Santiago
judith.santiago@eleconomista.com.mx

LA POSICION competitiva de los acti-
VOS que opera, las fuertes expectativas
de alza en el trdfico de pasajeros, mas
la diversificacion de sus ingresos, in-
versiones y bajos niveles de apalanca-
miento son el motor de arranque para
que los proximos dos anos Grupo Ae-
roportuario del Centro Norte (OMA)
continue elevando sus operaciones.

Dadas las perspectivas financieras
y operativas del grupo, la agencia cali-
ficadora S&P subi6 un escalén la cali-
ficacion de riesgo crediticio del grupo
de “mxAA+”a “mxAAA”. Supar Fitch
Rating ratificé el pasado 14 de marzo
la perspectiva de OMA, al pasarla de
Estable a Positiva.

“El alza de las calificaciones se de-
be auna mejora en nuestra percepcion
del perfil de riesgo financiero (...) Di-
cha mejora se debe ala mayor predic-
tibilidad de los flujos de efectivo en el
proximo quinquenio, una vez que el
programa de inversiones se aprobo a
finales del 2015”, explicd la califica-
dora en un documento.

Ante el atractivo del grupo aero-
portuario, aunado a los resultados fi-
nancieros obtenidos durante los pri-
meros tres meses del ano, Banorte-Ixe
Casa de Bolsa mantuvo la recomen-
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OMASEVUELVE e
MAS ATRACTIVO (MILLONES Bz 1198
DE PESOS, Lle
TRAS REPORTE PRIMER 11[]2']_
~ _ TRIMESTRE)
El Grupo Aeroportuario
del Centro-Norte (OMA) s
. o Lo 662
tuvo un solido primer
trimestre. Mas utilidad, 494
mas flujo operativo 372
y mas ingresos 256
colaboraran a que OMA
sea mas atractiva.
*UTILIDAD NETA EBITDA INGRESOS
* De |la parte controladora Fuente: BMV
Cotizaciones OMA 2016 [3—5[/10‘2-/(1]3
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dacién de Compra para los papeles y
aumento a 116 pesos —desde los 106
previos— el precio objetivo para ca-
dauna de sus acciones para el afio, in-
cremento que representa un potencial
rendimiento de 11.47 por ciento.

El consenso de 12 analistas que si-
guen a OMA fija un precio objetivo
promedio para el ano de 110.25 pesos,
equivalente a un rendimiento de casi

6%, arrojan datos de Reuters.

Ayer, el precio de las acciones de
la emisora cerrd en 104.06 pesos ca-
dauno, logrando 2.3% de ganancias.

Los ingresos operativos de OMA
se incrementaron 19.8% de enero a
marzo de este afio respecto del mis-
mo lapso del 2015. Ademas, su utili-
dad neta mayoritaria aumento 45%
y su flujo operativo ajustado crecid

Anticipan mayor flujo de pasajeros para el grupo aeroportuario

PARA ESTE ano, S&P estima
que el trafico de pasajeros del
grupo crezca a una tasa anual
compuesta de 4% y para los si-
guientes cuatro anos se manten-
ga en niveles de 4.35 por ciento.

El ano pasado, el total de pa-
sajeros que transport6 OMA su-
mo 16.9 millones, un incremen-
to mayor a15% con respecto del
2014, resultado del crecimien-
to en el trafico de pasajeros y la
apertura de nuevas rutas.

En abril de este afio, OMA re-
portd que el nimero de pasaje-
ros totales atendidos en todos
sus aeropuertos se elevé 5.3%

respecto de igual mes del 2015.
El trafico nacional creci6 7%, en
tanto que el internacional retro-
cedi6 5.2 por ciento.

S&P considera que los resul-
tados del grupo aeroportuario se
fortaleceran los préximos anos,
dada su sélida posicion competi-
tiva de los activos que opera y las
expectativas de crecimiento del
trafico de pasajeros en la region;
s6lo en el 2015 generd ganancias
por 4,144 millones de pesos.

Prevé que la generacion de
flujo libre de efectivo ascienda
a alrededor de 450 millones de
pesos este afo y 736 millones de

pesos para el 2017,

OMA planea invertir 4,640
millones de pesos entre el 2016
y el 2020, que fondeara inicial-
mente con recursos propios y
sin que los gastos de capital re-
presenten niveles adicionales de
endeudamiento.

Mauricio Arellano Sampson,
analista de Actinver Casa de Bol-
sa, expuso que las perspectivas
para OMA son positivas porque
contindia con la diversificacion
de su negocio y operando en el
segmento aeronautico dinamico.

“La naturaleza del negocio de
sus rutas lo hacen mas defensivo

que sus comparables y la estra-
tegia de dividendos sera atracti-
va para los inversionistas, ya que
esperamos un rendimiento de
3.5% en el 2016”, expres6 Are-
llano Sampson.

Al comparar la deuda ne-
ta del primer trimestre del 2015
con el mismo de este ano, la
deuda neta se increment6 a
1,816 millones de pesos, equi-
valente a 11.3% mas. 95% de
la deuda esta en pesos y 5% en
délares.“Destacamos que la ra-
z6n deuda neta/ EBITDA ajus-
tada de la empresa fue de 0.69
veces y la exposicion al riesgo

31.6%, resultados motivados por un
alza (9.7%) en el trafico total de pa-
Sajeros .

ES APENAS UNA PROBADITA

“El primer trimestre es apenas lo que
veremos hacia adelante (...) Un muy
buen crecimiento en el trafico de pa-
sajeros, sumado a este incremento de
tarifas mdaximas aprobadas”, consi-
der6 Alejandra Marcos, subdirecto-
ra de Andlisis y Estrategia de Casa de
Bolsa de Intercam.

Respecto del alza en su calificacion
por parte de S&P, comento que ésta se
debid a las expectativas de incremen-
to en sus flujos esperados.

De igual manera, la Casa de Bolsa
Intercam ajusto el precio objetivo pa-
ralos papeles de OMA a 110 pesos por
unidad, manteniendo recomendacion
de Compra, pese a que considera que
el multiplo valor de la empresa entre
el flujo operativo (EV/EBITDA) no lu-
ce caro, pues se ubico en 16.4 veces, y
comienza a lucir adelantado.

“Seguimos pensando que los gru-
POs aeroportuarios son un excelen-
te vehiculo de inversion, pero nos
comienza a preocupar la valuacion.
Creemos que una buena parte del in-
cremento en las tarifas maximas ya
estd incorporado, aunque reconoce-
mos que seguirdn los buenos resulta-
dos”, dijo Alejandra Marcos.

Por otra parte, la agencia califica-
dora también confirmd su calificacion
de riesgo crediticio de corto plazo de
“mxA-1+"y subi6 su calificacion de
deuda de las emisiones de certifica-
dos bursdtiles de largo plazo (OMA 13
yOMA 14) de “mxAA+” a “mxAAA” .

La nueva calificacion crediticia
asignada por S&P, “mxAAA”, al gru-
po aeroportuario es lamds alta y sig-
nifica que la capacidad de la emisora
para cumplir con sus compromisos fi-
nancieros es extremadamente fuerte.

OMA administra 13 aeropuer-
tos internacionales de la region cen-
tro norte de México, posicionados en
el segmento de destinos de negocios.
El aeropuerto que le representa los
mayores ingresos es €l de Monterrey,
Nuevo Ledn, con poco mds de 43% y
es el cuarto con mayor trafico de pa-
sajeros en el pais.

cambiario y de solvencia fue ba-
jo. Mientras que en el balance
se registr6 una disminucién de
6.7% en efectivo y equivalentes,
resultado dela inversion en el ae-
ropuerto de Monterrey paraam-
pliar el parque industrial”, indico
Lucia Tamez, analista de Signum
Research en un documento.

Para el segundo trimestre del
ano, Accival Casa de Bolsa prevé
que OMA registre crecimientos
en su EBITDA anual derivado del
aumento de las tarifas, asi co-
mo de las favorables perspecti-
vas economicas de la region nor-
te del pais. (Judith Santiago)



