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Fitch baja calificacion de bonos del Nuevo Aeropuerto
Internacional de México

La calificadora dice que si bien la deuda se reducira en 1,800 mdd, lo que tendra un efecto positivo en el
apalancamiento, el perfil actual de la transaccién ahora corresponde a una nota mas baja.
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CIUDAD DE MEXICO. La calificadora de riesgo Fitch Ratings bajo este viernes la calificacion de los bonos
emitidos en 2016 y 2017 por el fideicomiso del Nuevo Aeropuerto Internacional de México (NAIM) de “BBB+” a
“BBB”.

Explicé en un comunicado que si bien la deuda emitida para el financiamiento de la terminal en Texcoco se
reducira en 1,800 millones de ddlares tras la oferta del gobierno a los tenedores de los instrumentos, lo que
tendra un efecto positivo en el apalancamiento, el perfil actual de la transaccion ahora corresponde a una
calificacién mas baja.

Fitch consider6 que los fundamentos de crédito se mantienen constantes con la calificacion del grado de
inversion.

Agreg0 que la anunciada cancelacion de la obra Texcoco reduce las perspectivas de crecimiento e
incrementa las posibles implicaciones en los costos aeroportuarios existentes.

Ademas indico que la perspectiva de la calificacion es negativa toda vez que refleja la incertidumbre actual
respecto a temas claves relacionados con el crédito, como la falta de una estrategia comercial viable de
mediano a largo plazo para abordar las necesidades de transporte aéreo de la Ciudad de México como la
principal puerta de entrada al pais, la posibilidad de abordar estas necesidades por medio de un sistema de
aeropuertos en lugar de un solo aeropuerto y la incertidumbre con respecto a la reaccién de las aerolineas
ante esta solucion potencial.

También argumento el deterioro en el futuro del poder de fijacion de precios del aeropuerto, ya que la Tarifa
de Uso de Aeropuerto ahora esta destinada a pagar una obligacion financiera varada en lugar de un proyecto
de mejora de capital, y un deterioro potencial de la calidad de los activos ante la ausencia de inversiones de
capital significativas a medio y largo plazo.

En tanto, el Grupo Aeroportuario de la Ciudad de México recibiéo un aumento de perspectiva de 'negativa’ a
‘estable’ por parte de Moody's Investor Service, como consecuencia del acuerdo que alcanz6 con los
tenedores de los bonos emitidos para financiar el NAIM.



La mejora de perspectiva implicod que la evaluadora de riesgo crediticio carece de argumentos para bajar en el
corto plazo la calificacion de la entidad hasta ahora encargada de construir la nueva terminal capitalina, al
lograr su objetivo de recomprar parte de los bonos y modificacién de los contratos.

"La accion de calificacion de Moody's sigue a la confirmacion de que el fideicomiso emisor de los bonos
(MexCAT) ha recibido ofertas y consentimientos de los titulares de la mayoria del monto principal de los
bonos de cada serie", escribieron en un reporte Adrian Garza y Angelo J. Sabatelle, senior analyst y associate
managing director de Moody's, respectivamente.

Hace un par de dias el gobierno mexicano anuncié que recibié un respaldo "abrumador" a la oferta que
presentd para recomprar 30% de los 6,000 millones de ddlares en bonos verdes del NAIM, con una
participacion del 70% de los tenedores.

Moody's confirmo la calificacion del GACM en 'Baa3', el Ultimo escafio en la escala de grado de inversion. Esa
calificacion fue escafio en la escala de grado de inversion.

Esa calificacion fue fue puesta en 'negativa’, lo que habla de que la calificadora si bien ve menos riesgo
crediticio, no vio positiva la decisién de cancelar el NAIM.
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