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Moody’s Local México afirma la calificacion de
deuda de BBB+.mx de los certificados bursatiles
TUCACCB 08; cambia su perspectiva a estable
desde negativa

ACCION DE CALIFICACION

CIUDAD DE MEXICO
28 de febrero de 2025

Moody’s Local MX S.A. de C.V., .C.V. ("Moody’s Local México") cambid hoy a estable
desde negativa la perspectiva de la calificacién de deuda de largo plazo de BBB+.mx
de los certificados bursatiles TUCACCB 08 emitidos por el Fideicomiso F/749 en
Banco Invex y que tienen como fuente de pago la bursatilizacidon de las cuotas de
peaje y otros ingresos derivados de la operacion del Tunel de Acapulco.

La accidén de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion Callflca_cmn
actual anterior
Tunel de Acapulco (Fideicomiso F/749 en Banco Invex)
Calificacion de deuda de largo plazo BBB+.mx / BBB+.mx /
certificados bursatiles TUCACCB 08 Estable Negativa

Fundamentos de la calificacion

La afirmacion de la calificacion de deuda de largo plazo de BBB+.mx y la estabilizacién
de su perspectiva reflejan la resiliencia crediticia y operativa del Tunel de Acapulco.
Después del paso del Huracéan Otis en octubre de 2023, se esperaba una caida
significativa en el trafico y los ingresos por cuota de peaje de esta via para 2024, de
acuerdo con las mismas proyecciones de la concesionaria Tuneles Concesionados de
Acapulco S.A. de C.V.

Sin embargo, dichas proyecciones no se materializaron. El aforo ascendié a 2.54
millones de vehiculos, ubicandose 26.6% por arriba del nivel registrado en 2023 y 5.3%
por arriba de 2022, como resultado de los esfuerzos para promover el uso de la via
entre los residentes locales.

Por su parte, los ingresos por cuotas de peaje ascendieron a MXN 251 millones,
registrando un incremento de 12.3% con respecto a 2023 y 1.1% con relacién a 2022,
a pesar de que en 2024 las tarifas no aumentaron y el transito por el Tunel de Acapulco
fue gratuito durante mas de un mes a solicitud del Estado de Guerrero y como medida
de apoyo a la ciudadania tras el paso del Huracan John a finales de septiembre. No
obstante el aumento en los gastos de operaciéon y mantenimiento, la Razén de
Cobertura para el Servicio de la Deuda (RCSD) calculada por Moody’s Local México
se ubicé en 1.17x durante 2024.
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Mediante Asamblea de Tenedores celebrada el 27 de diciembre de 2023, se aprobd una disminucién en las amortizaciones
programadas para las fechas de pago de diciembre 2023, junio 2024 y diciembre 2024, el uso de los recursos del fondo
de reserva para el servicio de la deuda a noviembre de 2023 para realizar los pagos de capital e intereses y dispensar el
resarcimiento del fondo durante este periodo. Gracias al buen desempefio operativo, al 31 de diciembre de 2024, la
estructura cuenta con recursos suficiente para resarcir el monto objetivo del fondo de reserva para el servicio de la deuda
(aproximadamente MXN 160 millones), una vez que el periodo de dispensa ha concluido.

La estructura cuenta con buenos mecanismos de control y protecciones, incluyendo un Comité Técnico integrado
mayoritariamente por miembros designados por el Representante Comun que revisa y autoriza el presupuesto anual de
operacién y mantenimiento, un fondo de reserva para el servicio de la deuda equivalente a un ano de principal e intereses
y un mecanismo de barrido de efectivo en caso de que la RCSD sea inferior a cierto nivel. Ademas, el marco regulatorio
de la concesidn permite aumentos semestrales de tarifas en linea con la inflacidn o cuando ésta sufra un incremento de
5% o mas con respecto a la fecha de la Gltima actualizacién tarifaria.

La calificacién también incorpora la alta sensibilidad del trafico local al precio del peaje y la exposicidon de la demanda
turistica de Acapulco a la inseguridad y a los ciclos econdmicos del centro del pais.

Los certificados bursatiles TUCACCB 08 consisten en la bursatilizacion de las cuotas de peaje y otros ingresos derivados
de la operacidn del Tunel de Acapulco. Estos certificados bursatiles fueron colocados el 25 de marzo de 2008 y tienen
un plazo de aproximadamente 23 afios; su fecha de vencimiento es el 30 de junio de 2031. Esta emisién paga intereses
semestralmente a una tasa variable de TIIE 182 dias + 2.65% y realiza amortizaciones semestrales crecientes. El monto
colocado originalmente fue de MXN 1,250 millones pero posteriormente se redujo a MXN 995 millones con una
cancelacion de titulos realizada en 2013; el saldo insoluto a diciembre de 2024, fecha de la Ultima amortizacién de
principal, asciende a MXN 599 millones, por lo que se ha pagado alrededor del 40% del valor nominal de cada bono.

El Gobierno del Estado de Guerrero autorizé un incremento promedio a las tarifas de 7.59% a partir del 20 de enero de
2025, el cual cubre todas las actualizaciones de tarifas pendientes.

Fundamentos de la perspectiva

La perspectiva estable de la calificacion refleja la expectativa de Moody’s Local México de que en los préximos 12 a 18
meses el aforo vehicular y los ingresos podran mantener un crecimiento moderado como resultado del avance en la
reconstruccidn de la infraestructura turistica de Acapulco y los programas para incentivar el trafico local que circula por
esta via.

Factores que pueden generar una mejora o un deterioro de la calificacion

La calificacién de TUCACCB 08 podria aumentar en caso de: a) un crecimiento sostenido del trafico vehicular que se vea
reflejado en un aumento de los ingresos, una mejoria de la RCSD y que permita mantener de manera consistente los
saldos objetivo del fondo de reserva para el servicio de la deuda y del fondo de mantenimiento mayor; b) si la
concesionaria puede continuar incrementando las cuotas de peaje conforme al marco contractual de la concesién y no
se presentan periodos prolongados de suspensidn de cobro de cuotas de peaje; y c) se registra un incremento del turismo
en virtud del avance en la reconstruccidon de la infraestructura turistica de Acapulco que se vea reflejado en una mayor
demanda de uso del Tunel.

Por otro lado, la calificacién de TUCACB 08 podria sufrir presidn a la baja en caso de: a) una caida sostenida del aforo
vehicular que se vea reflejada en una baja de los ingresos, un deterioro de la RCSD y que impida mantener los saldos
objetivo del fondo de reserva para el servicio de la deuda y del fondo de mantenimiento mayor; b) si los recursos del fondo
de reserva para el servicio de la deuda tienen que ser utilizados para el pago de principal y/o intereses; ¢) un cambio
sustancial en los términos y condiciones de la concesidn o decisiones del Gobierno Municipal o Estatal que pudieran
afectar negativamente el perfil de riesgo financiero; y d) la terminacién de convenios de paso con lineas de autobuses
turisticos y una disminucidn significativa del turismo en Acapulco.
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La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacion de Proyectos de Infraestructura -
(26/1/2024), favor de entrar a la pagina https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/ para
obtener una copia.

Divulgaciones regulatorias
La fecha de la ultima calificacion es el 31 de enero de 2024.

El periodo que abarca la informacidn financiera utilizada para determinar la calificacién de los certificados bursatiles
TUCACCB 08 es del 1° de enero de 2019 al 31 de diciembre de 2024 (Fuente: Moody’s Local México, informes del fiduciario
de la emisidn y reportes de trafico vehicular proporcionados por la operadora del Tinel de Acapulco).

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody’s Local México fue informada por la operadora del Tunel de
Acapulco que, durante el periodo de dos meses previo a la fecha del presente, ninguna otra institucion calificadora de
valores asignd una calificacidn a los valores a los que se refiere este comunicado de prensa.

Para obtener mas informacién sobre la forma en que se determinan las calificaciones de Moody’s Local México consulte
la seccidn de escalas de calificaciones de Moody’s Local México y la metodologia utilizada, la cual esta disponible en:
https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las fuentes de informacion utilizadas para esta calificacion son las siguientes: partes involucradas en la calificacion,
informacion publica e informacién confidencial propiedad de Moody’s Local México.

Para obtener mas informacion sobre el alcance de la informacién provista por el cliente consulte la seccion de
requerimiento regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Los supuestos utilizados y demas elementos que son considerados para el otorgamiento de la calificacién se encuentran
establecidos en la metodologia utilizada.

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

Para consultar la estructura y proceso de votacién de los comités de calificacion responsables de asignar y monitorear
calificaciones, asi como los procedimientos para dar seguimiento a la calificacion otorgada, la periodicidad de las
revisiones, asi como los criterios para el retiro o suspension de la calificacién, favor de entrar a la seccién de
requerimientos regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda o instrumento, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a cada calificacién de un bono o nota de la misma serie,
categoria/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 practicas de calificacién de
Moody’s Local México. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a la accidn de calificacidn referente al proveedor de soporte
y en relacidén a cada accidn de calificacidn particular de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones
crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor informacidn, favor de consultar la pestafia de calificaciones
en la pagina del emisor/entidad correspondiente en https://www.moodyslocal.com/country/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 accion de calificacidn, y cuyas calificaciones pudieran cambiar como
resultado de esta accidn de calificacion, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas con la entidad garante.
Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en caso de ser aplicables en la
jurisdiccién: Servicios Auxiliares, Revelacidn a la entidad calificada, Revelacidn de la entidad calificada.

Esta calificacidn crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacién financiera del
Emisor/Instrumento, y cualquier modificacién se hara sin que Moody’s Local México sea responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacion crediticia y, de ser
aplicable, a la perspectiva de la calificacidén o revisidn de calificacidon respectiva.
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Moody’s Local México considera que la calidad de la informacién disponible sobre la entidad, obligaciéon o crédito
calificado es satisfactoria para efectos de emitir una calificacion.

Moody’s Local México adopta todas las medidas necesarias para que la informacidn que utiliza para asignar una
calificacidn sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody’s Local México considera confiables, incluyendo, cuando
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody’s Local México no es una firma de auditoria y no verifica,
certifica o valida de manera independiente la informacidon que recibe en su proceso de calificacién.

Favor de entrar a Escalas de Calificaciones de Moody’s Local México en https://www.moodyslocal.com/country/mx para
mayor informacién sobre el significado de cada categoria de calificacion y la definiciéon de incumplimiento y recuperacion.

Favor de ir a la seccion de calificaciones en la pagina en https://www.moodyslocal.com/country/mx para consultar la
ultima accién de calificacién y el historial de calificacidn. La fecha en que fueron publicadas por primera vez algunas
calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody’s Local México fueran totalmente digitalizadas
y es posible que no exista informacién exacta. Consecuentemente, Moody’s Local México proporciona una fecha que
considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacién que tiene disponible. Para mayor informacidn,
visite nuestro portal https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las calificaciones emitidas por Moody’s Local México son opiniones de la calidad crediticia de valores y/o sus emisores
y no son una recomendacion para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.
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actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. JAPON: En Japédn, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de
Calificacion Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su
regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC segln se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en
ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningtn requisito de
divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propésito regulatorio ni para ninglin otro propésito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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