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Calificadoras mantienen en revision ala baja los
bonos del NAIM

S&P anunci6 gue mantiene su calificacion de emisién de 'BBB+' de los bonos con implicaciones negativas, y
Moody's Moody's dijo que mantiene su revision a la baja.

diciembre 03, 2018 10:40 PM
CIUDAD DE MEXICO - Tras el anuncio de una oferta de recompra en efectivo y la solicitud de

consentimiento, las calificadoras Standard & Poor's, Moody's y Fitch mantienen su revision a la baja de los
bonos del Nuevo Aeropuerto Internacional de México (NAIM).

S&P anunci6 que mantiene su calificacién de emision de 'BBB+' de los bonos senior garantizados por 6,000
millones de délares (mdd) del Fideicomiso del Aeropuerto de la Ciudad de México en Revision Especial
(CreditWatch) con implicaciones negativas, donde la colocé el 31 de octubre de 2018.

La firma informo que tras analizar la documentacion, la estructura se mantendra sin cambios ya que la Tarifa
de Uso de Aeropuertos (TUA) vigente seguira siendo la garantia para la deuda, y no hay modificaciones a la
cascada de flujo de efectivo.

La oferta de recompra de una parte de los bonos emitidos es una forma de "control de dafios" tras la
cancelacion de la obra y evitaria con ello demandas legales de tenedores extranjeros de esos instrumentos
que resultaran afectados, de acuerdo con un reporte de la agencia de noticias Reuters.

Moody’s anunci6é en un comunicado que espera que la recompra de bonos concluya en enero para evaluar el
grado en que la transaccion reduzca las deudas y fortalezca las métricas crediticias de los bonos (MEXCAT).

Si tiene éxito, subrayd, “la compra parcial de los bonos traera un apalancamiento menor que podria fortalecer
las métricas financieras de MEXCAT en relacidon con las métricas actuales con la deuda total de 6,000 mdd”.

S&P explicd que la calificacion en Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas refleja una
posibilidad de 50% de que baje la nota en los siguientes 90 dias si percibe que la fortaleza crediticia de la
transaccion es mas débil que antes.

Lo cual podria suceder si el fideicomiso no obtiene el consentimiento, lo que eventualmente podria detonar un
evento de incumplimiento, que a su vez pondria en riesgo el pago en tiempo y forma de las notas, puntualizé.

Sefialé que el CreditWatch también refleja el potencial deterioro de los indicadores crediticios del fideicomiso
ante un crecimiento del trafico adicional minimo, o dificultades para refinanciar las notas con esquema de
pago unico al vencimiento (bullet).

Si la oferta publica de adquisicion tiene éxito, entonces los riesgos de aceleracién desaparecerian, el
apalancamiento disminuird, lo que provocara una mejora en los indicadores crediticios, principalmente en el
indice de cobertura de servicio de la deuda, anoto.

Para Fitch, de resultar exitosa, la recompra de bonos aliviaria algunos riesgos en el corto plazo, pues el
resultado seria la reduccion de la deuda pendiente de hasta 1,800 millones de dolares, sin embargo sefalo
que la incertidumbre respecto a problemas crediticios clave probablemente evitara una calificacion positiva a
corto plazo.


https://expansion.mx/economia/2018/12/03/lo-que-sabemos-del-plan-amlo-para-calmar-inversionistas-naim

El consentimiento de los tenedores de bonos evitara un evento de incumplimiento y la aceleracion del
vencimiento de deuda, sefaldé en un comunicado.

Agreg6 que una evaluacion mas baja de los factores clave podria llevar a una baja en la calificacion.

Fitch indicé que esta preocupada por la falta de una estrategia de negocios viable a largo plazo en torno a las
necesidades de transporte aéreo en México.



