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Moody’s ve positivo la recompra de bonos por mil 800 mdd del NAIM
Ciudad de Mexico. El plan de recompra de bonos por mil 800 millones de ddlares del Nuevo Aeropuerto Internacional de
México (NAIM) es una sefial positiva porque tiene como objetivo reducir el endeudamiento y desactivar cualquier
conflicto contractual con los inversionistas tenedores de 6 mil millones de dolares, consideré Adrian Garza vicepresidente
de Moody’s y analista senior de la calificadora de valores.

Sefialo, que el precio de 90 dolares por titulo sobre un precio de 100 dolares es atractivo para los inversionistas si se
considera que los titulos del NAIM llegaron a caer hasta los 76 délares por papel. Precisé que la baja en el precio de los
bonos fue un resultado combinado por la decision de la cancelacion del NAIM y por la alza en las tasas de interés.

Incluso, dijo, sino se hubiera tomado la decisidn de la cancelacion de la nueva terminal aérea se hubiera presentado una
baja los bonos por los recientes incrementos en las tasas de interés.

En conferencia de prensa, indico que el Fideicomiso para la construccion del NAIM tiene la liquidez suficiente para hacer
el pago de la recompra de los bonos porque hay en caja alrededor de 5 mil millones de ddlares.

Adrian Garza menciond que es dificil que se revierta la decision de la cancelacion de la construccion del NAIM. Lo que
se busca con la recompra de los bonos, agreg6, es hacer una propuesta “amigable” y disipar dudas. “Hay una amplia gama
de percepciones de los inversionistas, porque hay quienes ven muy atractiva la oferta y otros que prefieren mantener el
papel hasta el final de su vencimiento.

El analista manifestd que el espiritu es reducir el endeudamiento y dejar la transaccion limpia. Para limpiar los contratos
se requiere una mayoria simple que acepte modificar el contenido de los mismos.

Esta operacion, afiadio , se cerrard a principios de enero proximo y se requiere que el 50 por ciento mas uno de los
inversionistas tenedores de los contratos de cada una de las cuatro series por un total de 6 mil millones de d6lares acepte
la compensacion y apruebe una modificacion de los términos contracutales.

Por separado , la calificadora Fitch Ratings. estimé que si tiene éxito, la oferta propuesta y la oferta de consentimiento
anunciada por el Fideicomiso del Aeropuerto de la Ciudad de México (MEXCAT) el 3 de diciembre de 2018 aliviaria
algunos riesgos a corto plazo, ya que la licitacidén daria como resultado una reduccion inmediata de la deuda pendiente de
hasta mil 800 millones de ddlares , mientras que el consentimiento evitaria que los tenedores de bonos desencadenen un
evento de incumplimiento y aceleracion de los vencimientos de la deuda.

Sin embargo, la incertidumbre con respecto a los problemas crediticios clave probablemente evitara una accién de
calificacion positiva en el corto plazo. Una evaluacion més baja de los impulsores de calificacion clave podria llevar a una
disminucion de las calificaciones, a pesar de una mejora en los indicadores de apalancamiento.

Sin embargo, Fitch cree que los fundamentos crediticios de los aeropuertos de la Ciudad de México siguen siendo
consistentes con una calificacion de grado de inversion. La solidez de la demanda de trafico entre la Ciudad de México y
los principales destinos mundiales, incluso con instalaciones aeroportuarias limitadas y deficientes, respalda esta opinion.

Destac6 que en caso de que la transaccién propuesta no proceda como se esperaba, no daria lugar a la insolvencia del
concesionario, simplemente un acuerdo politico practicamente insostenible en el que las tarifas se cobran y las
condiciones y la capacidad del aeropuerto no mejoran.



