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La consulta

ciudadana del NAIM

os precios de los bonos co-
L locados por el Aeropuerto

de la Ciudad de México
con el objetivo de financiar
parte de la construccién del
Nuevo Aeropuerto Interna-
cional de México (NAIM) han
caido desde su emisién por un
total de seis mil millones de
ddlares. Del total, dos mil mi-
llones de ddlares en bonos fue-
ron emitidos en septiembre de
2016 y cuatro mil millones de
ddlares en septiembre de 2017,
de los cuales tres mil millones
de ddlares fueron en bonos con
vencimiento a 30 afios y mil mi-
llones de délares en bonos con
vencimiento a 10 afios.

Tomando como referencia
el bono con vencimiento en
30 afios emitido en 2017, su
precio al cierre del martes ha
caido de 99.398 délares (en
la emisién) a 88.066 délares.
Asimismo, la tasa de interés de
este instrumento ha pasado de
cercade 5.5 por ciento a 6.41
por ciento en el mismo periodo.

En lo que va de octubre, el pre-
cio del bono ha caido de 88.857
a 88.066 ddlares, llevando a la
tasa a subir 6.9 puntos base, de
6.34 por ciento a 6.41 por ciento.
Parte de este incremento en la
tasa puede estar asociado con
las noticias m4s recientes sobre
la consulta ciudadana que, de
acuerdo con el Presidente electo,
definird el futuro de la construc-
cién del NAIM.

Cabe notar que en dias
recientes, miembros de la
siguiente administracién, con-
firmaron que la consulta ciuda-
dana se realizard entre el 25y
el 28 de octubre, a través de mil
73 mesas de votacién que serdn
instaladas en 538 municipios,
los cuales se estima, abarcan
alrededor del 80 por ciento de
la poblacién nacional.

Si bien, en lo que va de oc-
tubre el precio de los bonos ha
disminuido 0.89 por ciento,
la disminucién no se puede
adjudicar al tema de la con-
sulta, pues dicha informacién
fue confirmada apenasel 15 de
octubre, aunque no se descarta
que tenga relacion con este
movimiento, pues la consulta
ciudadana fue una de las prin-
cipales propuestas de campafia
del Presidente electo. De he-
cho, la tasa de rendimiento del
bono a 30 afios alcanzé un nivel
méximo de 6.757 por ciento el
19 de junio de 2018, previoa
laselecciones presidenciales,
periodo en el que se especulaba
mucho sobre la cancelacién del
proyecto del NAIM. La tasa dis-
minuyd a finales de junio y prin-
cipios de julio, ante la opinién
de Lopez Obrador de realizar
una consulta ciudadana, que
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estaria basada en los resultados
técnicos sobre laviabilidad de
operacién de dos aeropuertos
en la Ciudad de México, lo que
tranquilizé de manera momen-
ténea al mercado.

A pesar de que existe un
riesgo potencial de que se can-
cele el proyecto de construccién
del NAIM, la agencia califica-
dora Standard & Poor’s dijo
que no existe unriesgo elevado
para el repago de la deuda con-
traida por el Aeropuerto de la
Ciudad de México, ya que los
flujos de efectivo generados ac-
tualmente son suficientes para
cubrir sus obligaciones, incluso
si el proyecto es cancelado.

Sin embargo, es posible que la
tasa de los bonos se incremente
de forma inmediata si oficial-
mente se cancela el NAIM, lo
que causaria minusvalias en

los portafolios que incluyan
dichos instrumentos y que po-
dria inclusive generar también
minusvalias a lo largo de todo el
mercado financiero mexicano.

El Presidente electo ha rei-
terado que los resultados de
la consulta serdn vinculantes,
es decir, que determinardn el
futuro del NAIM. No obstante
el ejercicio se considera que no
serfa legal o vélido constitucio-
nalmente, ya que la consulta no
serdrealizada por una institu-
cién calificada, como lo es el Ins-
tituto Nacional Electoral (INE).

Asi, el ejercicio a pesar de
cumplir con el compromiso del
Presidente electo de hacer una
consulta ciudadana, podria ge-
nerar una pérdida de credibili-
dad sobre el siguiente Gobierno.
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