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: - NAIM: futuro en el aire |

CANCELAR NAIM IMPLICA PAGAR BONOS

La eventual cancelacion del proyecto en Texcoco obligaria a pagar a
inversionistas par no cumplir condiciones en el contrato. P4=5

COTIZACION

13.3

mil millones de délares
es el valor total del
proyecto NAIM.

INVERSION

millones de pesos es
el monto obtenido a
través de bonos verdes.

Juturo en el aire 1

-

LOS PAPELES SON VERDES Y TIENEN CIERTAS CARACTERISTICAS QUE NO CUMPLIRIA SANTA LUCIA

Bonos tendrian que liquidarse
a inversionistas extranjeros

El nuevo gobierno tendria que salir el proximo lunes, después de dar a conocer su encuesta,

FIBRAE

119,000 30,000

millones de pesas
fueron levantados a
través de Fibra E.

aexplicar como pagara los 6,000 millones de délares con los intereses devengados

Eduardo Huerta
EL ECONOMISTA

LA CANCELACION del proyecto de
infraestructura mds grande de Ameé-
rica Latina y de México no podria lle-
gar tan facilmente como se propone.
Abogados consultados, comentaron,
partiendo de 1a posibilidad de que se
cancele la terminal de Texcoco, que
los primeros en la fila para cobrar sus
recursos seran los tenedores de bonos.
La deuda del fideicomiso que ma-
nejaria elnuevoleropuertd de la Ciul-
se repartio entre 750
inversionistas. Se visitaron en Lon-
dres, Nueva York, Singapur, Bos-
ton, Los Angeles, entre otras ciu-

dades, a mas de 85 inversionistas
institucionales.

En México unicamente Afore Sura
tomo parte de los papeles de la nue-
vafterminal aéred. Los abogados indi-
can que de ir por Santa Lucia, los in-
versionistas tendran varios caminos,
que dependerdn de la actitud juridi-
ca que tome la nueva administracion
federal. Los recursos comprometidos
son 6,000 millones de dolares, alre-
dedor de 120,000 millones de pesos,
de los cuales no se sabe cudnto se ha
utilizado.

El gobierno entrante ha dicho que
los bonos se pagardn con la[Tarifa dg
[Uso delaeropuertd (TUA). Sin embar-

g0, se requeririan nuevos contratos,
nuevas condiciones y mejores garan-
tias. En algunos casos, los inversionis-
tas saldrian del proyecto, ya que in-
virtieron sus recursos €n urn proyecto
que era verde y asi lo hicieron saber a
sus consejos de administracion.

El proyecto

mas grande de
América Latina de
infraestructura

A ese proyecto le faltan 88,000
millones de pesos que el gobierno
no estd dispuesto a poner. Otro
Fibra E, concesionar a los privados
o Asociaciones Pdblico-Privadas
podrfan ser la solucién.
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COSTO DEL NAIM

VALOR DEL PROYECTO

-13.3 i
¢ ) o ¢ D mil millones

de dblares
sanosras 2(),000
millones de pesos

BONOS VERDES

ll‘).()(l(l millones

de pesos
FIBRAE

30,000

millones de pesos
PRESUPUESTO
FEDERAL

28,000

millones de pesos

SIN FINANCIAR

88,000

millenes de
pesos

TotaL 285,000 miones
DE PESOS SE REQUIEREN PARA
LA NUEVA TERMINAL. EL COSTO
DE CANCELARLA SERIA DE CASI
120, 0040 MILLONES DE PESOS.

Los bonos verdes de la terminal

JQué de verde Los bonos verdes son

tiene el NAIM? deuda, por lo que de
cancelarse el proyecto

- o/ Contari con edificios tendran que ser

~ sustentables. cubiertes antes que al

gobierno y al Fibra E
., linergia renovable,

' manejo de agua v
Tesiduos.

o/ Eticiencia energética.

o/ Tendrin certificacién
lLeed.
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El bono es verde y las nuevas terminales, Santa Lucia y el actual
aeropuerto de la Ciudad de México, no cubren las especificaciones
para ser consideradas ecolégicas. Los instrumentos se tendrian que

revisar por ese punto.

Indemnizacion

Costo de
rompimiento

Riesgos
Gobierno puede
terminar o adquirir

la concesién del
aeropuerto

Reversion

La construccion
se puede afectar
por conflictos y
desacuerdos con

comunidades locales

vecinas.

50 0 mil metros

cubicos de cemento
requerira la construccion
del NAIM, es decir12
veces el Estadio Azteca.

: loe_ km

i Contara con:
3 pistas simultaneas
i para despeguesy '
i aterrizajesy

96 posiciones de
i atraque.

6,000

medira la terminal amiones entrany

de punta a punta
|y contara con
. cuatro niveles.

Las afores que
tienen el FibraE,
los dltimosenla
lista.

CUATRO AFORES destinaron
13,500 millones de pesos de los
recursos de los trabajadores pa-
ra adquirir parte de los 30,000
millones que se emitieron a tra-
vés de Fibra E, de la nueva ftermi-
halaéred.

Afore Inbursa, Pensionissste,
Profuturo y XXl Banortey los tra-
bajadores que representan ten-
drian que formarse al final de la
linea en caso de que se cancele la

i salendiariamente
i moviendo material.

terminal. Primero se paga a los
acreedores, impuestos, y después
al gobierno y socios capitalistas,
destaca un abogado. Otro estu-
dioso del derecho dijo que no ha-
bria problema, ya que el pago del
Fibra esta garantizado por el[TUA.
En el prospecto de coloca-
cion del fideicomiso, que se listd
en la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV), se aclaré a los inversio-
nistas que no se puede asegu-
rar que los objetivos de inversién
del fideicomiso se cumplany que
los tenedores de los bonos reci-
ban rendimientos sobre su capi-
tal. Entre los factores que se des-

i Satisfara la demanda

de 7() millones

de pasajeros desde
. que inicie operaciones
. afines de 2020.

comunidad, cambio en las con-
diciones del sector aeronaiiticoy
cancelacién por parte del gobier-
no del proyecto. Los abogados
destacaron que el gobierno no
dejara desprotegidos los recur-
sos de los trabajadores afiliados a
las afores, pero tendra que aten-
der varios frentes que dificulta-
rian que pagara en el corto pla-
zo los recursos aportados por las
afores. Los entrevistados coinci-
dieron en que la cancelacion de
la terminal sin una adecuada so-
lucién generaria salida de capita-
les, baja en la calificacion del pafs,
desconfianza y poco interés de
los inversionistas en proyectos

futuros que tenga la nueva ad-
ministracién federal. El panora-
ma, vislumbran, no seria facil en
el corto plazo para los mercados

tacan estan: descontento de la financieros. —
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El Fibra E y sus problemas
JQue es el Fibra E? , ‘ -

e Se tienen que cubrir a los acreedores y después

S un instrumento que : i e .

T lanizade et sepirentlis pagar a los inversionistas. En ultimo lugar estan

del 2015 huseando atraer las afores que tomaron el Fibra E

inversiones al sector

CNErEELico v a proyectos

e infracstructura, Sus

administradores estan La percepcion pablica del

abligados a distribuir al
menos una vez al ano
05% del resultado fiscal
del fideicomiso que los
conforma.

000 No es posible asegurar
que el retraso en el inicio de = nuevo aeropuerto podria verse
@ las operaciones del nuevo T
\\/ aeropuerto en la fecha prevista

o afectada de forma negativa
EE debido a la cobertura de
no tendrd un impacto negativo

prensa relacionada con el
en los flujos de efectivo y en proceso de contratacién para
la capacidad del Fideicomiso

la construccién del nuevo
para realizar pagar los bonos.

FUENTE: BOLSAMEXICANADEVALORES.COM
aeropuerto y del proyecto en

general.
La terminacion del | S92«  Los planes para la construccién y
NUEVO Aeropuerto y su @ desarrollo del nueve aeropuerto
operacion pueden verse % é podrian sufrir retrasos o resultar
limitados, afectadaos o : :  en costos que excedan
sufrir modificaciones de el presupuesto inicial
importancia debido a del proyecto, lo que podria
decisiones politicas incrementar los gastos de capilal
o cambios en los y operacion y afectar de forma
planes de desarrollo negativa los negocios, resultades
del gobierno federal en de operaciones y condicion
turno. financiera de GACM.
La construccion,
desarrollo y operacion @ El incumplimiento a los
del nuevo aeropuerto @ términos del Plan Maestro
pueden verse afectados L: 2| de Desarrollo que resulte de
por conflictos y lo anterior podria tener como
desacuerdos con consecuencia la imposicién de
comunidades locales multas y otras sanciones y, en
vecinas al sitio de ciertos casos, la revocacién de
construccién o decisiones la Concesion del Aeropuerto.
politicas del gobierno
federal en turno.
Pagina 4 6
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No hay certeza respecto a los efectos que las nuevas politicas
y acciones que una nueva administracion podria implementar y
llevar a cabo en la economia mexicana, asf como las reformas
sustanciales a la legislacion aplicable, tales como cambios en
la regulacién del seclor aeroporluario, pudieran tener en el
futuro sobre los negocios, condicién financiera, resultados de la
operacion y flujos de efectivo de los concesionarios o en el valor
de los CBFE. Por otra parte, no podemos asegurar que el plan
de gobierno del presidente electo no afectard el negocio y los
resultados de operaciones de los concesionarios.
L il B pr— El Fideicomiso no es de Se espera
Jhebrandie s == | garantia constituido de que no haya
México podrfan — @ conformidad con un contrato distribuciones
nl:lu[l aumentar los en virtud del cual se establezcan de efectivo
g i gravamenes o cargas sobre los bajo los CBFE
financiamiento del activos para garantizar a los sino hasta el 1 de
nuevo aeropuerto tenedores de CBFE el derecho a enero de 2021
) recibir distribuciones.
Princi pales 1.-Atlanta S SEDiibai4:=Chicago _5.-Heathrow
aeropuertos
i Y Y Y XY
(POR PASAJEROS) -)
millones millones millones millones millones
El mayor costo
La reputacion del pais, del gobierno, de los
grandes proyectos es el principal elemento
que estaria en juego. Los inversionistas
pensarian antes de invertir en otro gran
proyecto o pedirian una mayor tasa de
retorno, en el mejor de los casos. En un
escenario negativo se van del pais.
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10nos verdes son
a, por lo que de
slarse el proyecto
‘an que ser

rtos antes que al
moyal FibraE

ciay el actual
especificaciones
s se lendrian que

sién

struccion

de afectar
flictos y
erdos con
idades locales

3

6,000

camiones entran y
salen diariamente
moviendo material.
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