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Mexico, March 10, 2021 -- Moody's de México ("Moody's") asignó calificaciones de emisor de Baa1 (escala
global) y Aaa.mx (escala nacional de México) a Grupo Aeroportuario del Centro Norte, S.A.B. de C.V. (OMA).
Asimismo, Moody's asignó calificaciones de deuda de Baa1/Aaa.mx a los certificados bursátiles sénior no
garantizados a tasa fija en circulación de OMA por MXN 1,500 millones (OMA13), con vencimiento el 14 de
marzo de 2023, y a los certificados bursátiles por MXN 3,000 millones (OMA14), con vencimiento el 7 de junio
de 2021.

Moody's también asignó calificaciones de deuda de Baa1/Aaa.mx a los certificados bursátiles propuestos
sénior no garantizados a tasa variable (OMA 21V), con vencimiento en 2026, y a los certificados bursátiles
sénior no garantizados a tasa fija (OMA 21-2), con vencimiento en 2028. Los certificados bursátiles
propuestos serán la primera y segunda emisión, respectivamente, bajo el programa (revolvente de largo plazo
en moneda local) de certificados bursátiles por MXN 15,000 millones a cinco años de OMA. En conjunto, las
emisiones OMA 21V y OMA 21-2 no pueden superar los MXN 3,500 millones.

Esta es la primera vez que Moody's asigna calificaciones a OMA. La perspectiva de todas las calificaciones es
negativa.

Calificaciones asignadas:

Grupo Aeroportuario del Centro Norte, S.A.B. de C.V. (OMA)

....Calificación de emisor de Baa1/Aaa.mx

....Calificación sénior no garantizada de bonos/obligaciones regulares de Baa1/Aaa.mx: (OMA13)

....Calificación sénior no garantizada de bonos/obligaciones regulares de Baa1/Aaa.mx: (OMA14)

....Calificación sénior no garantizada de bonos/obligaciones regulares de Baa1/Aaa.mx: (OMA21V)

....Calificación sénior no garantizada de bonos/obligaciones regulares de Baa1/Aaa.mx: (OMA21-2)

Perspectiva negativa asignada.

FUNDAMENTO DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones asignadas de Baa1/Aaa.mx reflejan la sólida posición de mercado de Grupo Aeroportuario
del Centro Norte, S.A.B. en el país, el cual opera un área metropolitana de importancia económica con una
competencia relativamente limitada. Las calificaciones reflejan la fuerte posición financiera de OMA resultado
de sus altos márgenes operativos (57% en 2019 y 39.3% en los últimos doce meses finalizados en septiembre
de 2020), y se prevé que los indicadores crediticios clave se mantengan relativamente fuertes durante los
próximos dos años pese a la demanda incierta por la pandemia de coronavirus. Para 2021, se espera que la
cobertura de intereses en efectivo y los fondos operativos a deuda permanezcan en 3.6x y 18%,
respectivamente, y que mejoren en 2022 a 8.5x y 50% según nuestro escenario base, el cual considera que el
tráfico seguirá siendo menor que en 2019 al menos hasta 2023. La estimación de crecimiento del PIB de
México del 5.5% en 2021 respalda nuestras proyecciones. El perfil de tráfico de OMA consiste
preponderadamente en pasajeros domésticos (representando más del 85% del total), lo cual podría ser
benéfico dado el crecimiento económico anticipado.

Las calificaciones también consideran la fuerte posición de liquidez de OMA, con aproximadamente MXN
2,900 millones en efectivo a diciembre de 2020, o 64% de sus gastos totales estimados para 2021. Los
certificados bursátiles en circulación de OMA por MXN 3,000 millones tienen vencimiento en junio de 2021.
Sin embargo, Moody's espera que OMA emitirá certificados bursátiles por MXN 3,500 millones durante 2021
con el fin de refinanciar el monto por vencer, además de financiar parte de su ambicioso plan de inversiones
de capital.



de capital.

Los aeropuertos pueden enfrentar riesgos de factores sociales como acuerdos laborales y problemas de ruido
con las comunidades. Además, las pandemias, como el brote de COVID-19, pueden impactar el volumen de
tráfico de pasajeros de aeropuertos globales, reduciendo el número de pasajeros y provocando cancelaciones
de vuelos impactando los ingresos comerciales y las tarifas aeroportuarias. El sector aeroportuario enfrenta
riesgos de gobernanza a través del cumplimiento de las regulaciones, de los arrendamientos de terrenos, y de
los términos y condiciones de las concesiones. COVID-19 tuvo un impacto importante en los aeropuertos de
América Latina en 2020, lo que se refleja en la perspectiva negativa de las calificaciones. Alternativamente, no
vemos ninguna diferencia sustancial para el emisor con respecto a las consideraciones de gobernanza del
sector en general.

La perspectiva negativa refleja la incertidumbre en torno a la recuperación del tráfico y la implementación de
restricciones de viaje durante los próximos 12 a 18 meses, lo que genera riesgos de liquidez potenciales más
altos de lo previsto o perspectivas de una recuperación más lenta.

FACTORES QUE PODRÍAN GENERAR UN ALZA O UNA BAJA DE LAS CALIFICACIONES

La perspectiva negativa de la calificación podría estabilizarse si, tras el levantamiento de las restricciones
globales de viaje y el retorno a un volumen normal de tráfico, el perfil financiero y los indicadores crediticios
clave de OMA mejoraran a niveles acordes con la calificación actual, mientras que la compañía mantiene un
perfil adecuado de liquidez.

Podría haber presión a la baja sobre la calificación de OMA si (1) los fondos operativos/deuda de la compañía
disminuyeran a 20% de forma sostenida; (2) si su posición de liquidez se deteriora; 3) si consideramos que el
brote de coronavirus tendrá un mayor impacto a la baja sobre los niveles de tráfico, ya sea por restricciones
de viajes o por potenciales quiebras de aerolíneas; o 4) un deterioro mayor en la calidad crediticia soberana
de México.

PERFIL

OMA opera dos de los diez principales aeropuertos del país y contribuye con el 13.8% (a septiembre de 2020)
del tráfico aéreo total en México. El tráfico de OMA comprende principalmente viajeros de origen y destino
(más del 98%), y para el periodo 2015-2019, el 12.6% en promedio fueron turistas internacionales. El
aeropuerto de la gran ciudad metropolitana de Monterrey, junto con los aeropuertos en los destinos turísticos
de Acapulco y Mazatlán, y los aeropuertos ubicados en Culiacán y el estado de Chihuahua (seis aeropuertos
en total), contribuyen con más del 70% de los ingresos de OMA.

La principal metodología utilizada en estas calificaciones fue Aeropuertos administrados por privados y
emisores relacionados publicada en Septiembre 2017 y disponible
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1094164 . De otro modo, consulte
la página de Metodologías en www.moodys.com.mx para obtener una copia de esta metodología.

El periodo de tiempo que abarca la información financiera utilizada para determinar la calificación de Grupo
Aeroportuario del Centro Norte, S.A.B. DE C.V. (OMA) es del 1/1/2018 al 31/12/2020 (fuente: Estados
financieros del Grupo Aeroportuario del Centro Norte, S.A.: 2018-2020).

Las Calificaciones en Escala Nacional de Moody's (NSR por sus siglas en inglés) son medidas relativas de la
calidad crediticia entre emisiones y emisores de deuda dentro de un país determinado, lo que permite que los
participantes del mercado hagan una mejor diferenciación entre riesgos relativos. Las NSR difieren de las
calificaciones en la escala global en el sentido de que no son globalmente comparables contra el universo de
entidades calificadas por Moody's, sino únicamente contra otras NSR asignadas a otras emisiones y emisores
de deuda dentro del mismo país. Las NSR están identificadas por un modificador de país ".nn" que indica el
país al que se refieren, como ".za" en el caso de Sudáfrica. Para mayor información sobre el enfoque de
Moody's respecto de las calificaciones en escala nacional, favor de consultar la Metodología de Calificación de
Moody's publicada en mayo de 2016 y titulada "Correspondencia entre calificaciones en escala nacional y
calificaciones en escala global". Aunque las calificaciones en escala nacional (NSR, por sus siglas en inglés)
no tienen un significado inherente absoluto en términos de riesgo de incumplimiento o pérdida esperada, se
puede inferir una probabilidad histórica de incumplimiento consistente con una NSR determinada,
considerando la calificación en escala global (GSR, por sus siglas en inglés) a la que corresponde en ese
momento específico. Para obtener información sobre las tasas de incumplimiento histórico asociadas con las
distintas categorías de calificación en escala global a lo largo de distintos horizontes de inversión, favor de
consultar http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1217786 .

http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1217786
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1094164


REVELACIONES REGULATORIAS

Para obtener más información sobre los supuestos clave de calificación y el análisis de sensibilidad de
Moody's, consulte las secciones "Supuestos de la metodología" y "Sensibilidad a los supuestos" del formulario
de divulgación financiera. El documento Símbolos y definiciones de calificaciones de Moody's está disponible
en: https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_110867 .

Las fuentes de información utilizadas para esta calificación son las siguientes: partes involucradas en la
calificación, información pública, e información confidencial propiedad de Moody's.

Las calificaciones fueron reveladas a la entidad calificada antes de su publicación.

Para consultar la lista general de fuentes de información utilizadas en el proceso de calificación y la estructura
y proceso de votación de los comités de calificación responsables de asignar y monitorear calificaciones,
favor de entrar a la pestaña de Revelaciones en www.moodys.com.mx.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoría/clase de deuda o instrumento,
este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relación a cada calificación de un bono o
nota de la misma serie, categoría/clase de deuda o instrumento emitida con posterioridad o conforme a un
programa para el cual las calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de
acuerdo con las prácticas de calificación de Moody's. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una
entidad proveedora de soporte, este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relación a la
acción de calificación referente al proveedor de soporte y en relación a cada acción de calificación particular
de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedora de
soporte. Para mayor información, favor de consultar la pestaña de calificaciones en la página del
emisor/entidad correspondiente en www.moodys.com.mx.

Con respecto a cualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de
la(s) principal(es) entidad(es) a que se refiere esta acción de calificación, y cuyas calificaciones pudieran
cambiar como resultado de esta acción de calificación, las revelaciones regulatorias serán aquellas asociadas
con la entidad garante. Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en
caso de ser aplicables en la jurisdicción: Servicios Auxiliares, Revelación a la entidad calificada, Revelación de
la entidad calificada.

En cumplimiento con requerimientos regulatorios, Moody's de México ha sido informada que en los dos
meses anteriores a la fecha del presente, Fitch Ratings and Standard and Poor's han otorgado una
calificación de AA+(mex) and mxAAA únicamente a los valores que se mencionan a continuación OMA13 and
OMA14, los valores no señalados no cuentan con una calificación previa por parte de otra agencia
calificadora.

Esta calificación crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situación
financiera del Emisor/Instrumento, y cualquier modificación se hará sin que Moody's de México, S.A. de C.V.
sea responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificación crediticia y,
de ser aplicable, a la perspectiva de la calificación o revisión de calificación respectiva.

Los principios generales de Moody's para evaluar riesgos ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por
sus siglas en inglés) en nuestro análisis crediticio están disponibles en
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1243406 .

Al menos una de las consideraciones de ESG fue importante para acción(ones) de calificación crediticia
anunciado y descrito anteriormente.

Moody's considera que la calidad de la información disponible sobre la entidad, obligación o crédito calificado
es satisfactoria para efectos de emitir una calificación.

Moody's adopta todas las medidas necesarias para que la información que utiliza para asignar una
calificación sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera confiables, incluyendo, cuando
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoría y no puede, en
toda ocasión, verificar o validar de manera independiente la información que recibe en su proceso de
calificación.

https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1243406
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_110867


Favor de entrar a Símbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's en www.moodys.com.mx para mayor
información sobre el significado de cada categoría de calificación y la definición de incumplimiento y
recuperación.

Favor de ir a la pestaña de calificaciones en la página del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultar la última acción de calificación y el historial de calificación. La fecha en que fueron publicadas por
primera vez algunas calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody's fueran
totalmente digitalizadas y es posible que no exista información exacta. Consecuentemente, Moody's
proporciona una fecha que considera que es la más confiable y exacta con base en la información que tiene
disponible. Para mayor información, visite nuestro portal www.moodys.com.mx.

Favor de entrar a www.moodys.com.mx para actualización de cambios del analista líder de calificación y de la
entidad legal de Moody's que emitió la calificación.

Las calificaciones emitidas por Moody's de México son opiniones de la calidad crediticia de valores y/o sus
emisores y no son una recomendación para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.

Favor de ir a la pestaña de calificaciones en la página del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultar las revelaciones regulatorias adicionales de cada calificación crediticia.
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forma de instrumento a disposición de clientes minoristas. 

Únicamente aplicable a Japón: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificación crediticia, filial de
Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody’s Overseas Holdings Inc., subsidiaria en su
totalidad de MCO. Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) es una agencia subsidiaria de calificación crediticia
propiedad en su totalidad de MJKK. MSFJ no es una Organización de Calificación Estadística Reconocida
Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-
NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO y,
consecuentemente, la obligación calificada no será apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes
de EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificación crediticia registradas con la Agencia de Servicios
Financieros de Japón y sus números de registro son los números 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones),
respectivamente. 

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSFJ (según corresponda) comunica que la mayoría de los
emisores de títulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés y títulos) y
acciones preferentes calificados por MJKK o MSFJ (según sea el caso) han acordado, con anterioridad a la
asignación de cualquier calificación crediticias, abonar a MJKK o MSFJ (según corresponda) por sus servicios
de opinión y calificación crediticia por unos honorarios que oscilan entre los JPY125.000 y los
JPY550.000.000, aproximadamente. 

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de políticas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios
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japoneses. 


