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GAP: Informacion sobre Kingston

e  Gap proporciona mayor informacidon sobre el Aeropuerto de Kingston.
e Se dio a conocer el efecto en Trafico, en los Ingresos y en el Ebitda.
e Nuestra Recomendacion es de Mantener, en espera del proximo 3T18.

Gap Tiene un Terreno Firme en el Aeropuerto de Kingston

El dia de ayer Gap dio a conocer informacidon sobre su nuevo Aeropuerto, Kingston en
Jamaica. En cuanto a datos sobre el nuevo complejo, destacariamos los siguientes puntos:
1) La Concesidn tendra un periodo de 25 afios, con una posible extension de 5 afios; 2) Gap
destino un pago por $134.9 mdp ($7.1 mdd) por la asignacién de dicho contrato durante los
siguientes 12 meses; 3) La empresa tomara la operacion y administracién del complejo en
octubre de 2019; 4) Una vez que se inicie la operacion, la emisora pagard a la autoridad un
derecho de concesion del 62.0% sobre el total de ingresos aeronduticos y comerciales; y
5) Existe un compromiso para realizar obras durante los primeros 36 meses desde la toma de
control de operacién por $1,170 mdp ($60 mdd), los cuales se esperan ser recuperadas por
medio de las tarifas aeroportuarias (las inversiones se pagaran con créditos bancarios).

Que Atractivos Presenta el Aeropuerto de Kingston

En cuanto a generacién de recursos, se espera que dicho complejo generé en Gap un
incremento en los Ingresos y en el Ebitda de 6.0% y 1.5% respectivamente, tomando en
cuenta un crecimiento en el Trafico de Pasajeros de 3.5%. Durante 2017, el Aeropuerto de
Kingston atendid a 1.6 millones de pasajeros, lo cual se traduce en un 27.0% del Tréfico total
del pais, mientras que el 73.0% restante lo recibe Montego Bay, complejo que ya consolida
Gap. En cuanto a la diversificacion del Trafico de Pasajeros, el 70.0% de éstos proviene de
EUA, el 16.0% de Canadd y el 14.0% de Europa. A nivel de aerolineas, encontramos con la
mayor participacion de 23.0% a Caribbean Airlines, American Airlines con un 19.0% y Cayman
Airways con el 6.0% restante. En cuanto a dimension del complejo, dicho aeropuerto
considera 1,000 metros cuadrados, y una pista de 2,716 metros de largo para recibir
aeronaves de largo alcance.

Confirmamos lo que Anticipabamos en Nuestro Inicio de Cobertura

Como comentamos en nuestro Inicio de Cobertura, Gap contaba con una alta probabilidad
para incorporar dicho complejo en el mediano plazo. Nuestra visidon sobre este complejo es
que si bien implicaria retos a nivel del Margen Ebitda por posibles aumentos en los Gastos
(éste podria presentar mejorias desde nuestra vision hasta 2020), ésta ayudaria a la empresa
a generar un mayor volumen de pasajeros, favorecerse por las economias de escala al ya
participar en el pais caribefio, ademas contribuiria a una mayor cantidad de Ingresos
dolarizados de la emisora (23.0% de los ingresos actuales).

Cambiamos Nuestra Recomendacion es de Compra para finales de 2018

Consideramos que la transaccidn resultard positiva para Gap en el futuro, aunque previo a
este plazo y paulatinamente hacia su incorporacion mantenemos una vision mas
conservadora a nivel del Margen Ebitda, el Capex que este complejo implicard y el grado de
apalancamiento, el cual si bien en la actualidad consideramos prudente, tendra un
incremento al financiar dicha transaccion. Posterior al proximo reporte trimestral al 3T18 y
adicional a la revisidon de nuestra visidn hacia 2019, estaremos incorporando la expectativa de
Trafico de Pasajeros, Ingresos y Ebitda que Kingston generard en Gap. En el 3T18, esperamos
un reporte favorable en Gap, pero posibles retos a nivel operativo. Nuestra recomendacion
actual es de Mantener con un PO de $214.0 para finales de 2018, sin embargo, posterior al
proximo reporte trimestral programado para el 25 de Octubre, estaremos proporcionando
crecimientos, Nuevo PO y Recomendacion para 2019.
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Segundo grupo aeroportuario mds grande de México
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% Rendimiento Estimado 7.8%
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Andlisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracién.

Asimismo, certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacién alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinién especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de andlisis, asi como que
ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente

documento.

En los dltimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las sociedades que forman parte del grupo (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya
recibido compensaciones por prestar algtn servicio de representacién comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras

que pueden ser objeto de analisis en el presente informe.

Este reporte esta dirigido a la Direccion de Promocidn. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de la accién contra su mercado de referencia y en un plazo determinado.
Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El célculo del valor fundamental realizado se basa en una combinacién de una
o mas metodologias generalmente aceptadas en los andlisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, anélisis por partes o alguna otra que
aplique al caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de beneficios,
fusiones y adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacion opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental

y su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendaciéon contempla los siguientes escenarios: Compra.- Cuando el rendimiento esperado de la accidn supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.-
Cuando el rendimiento esperado de la accidn se ubique entre el * 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accion sea inferior en mas del 5% el

rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacidn publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad,
por lo que Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una
oferta, invitacion o solicitud de Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacién de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumira obligacion alguna
derivada del contenido del presente documento, por lo que ningln tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversion que hubiese
basado en este documento. Las opiniones aqui expresadas sélo representan la opinidn del analista y no representan la opinién de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de
promocién, operacion, directivos o cualquier otro profesional de Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a
las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversion inconsistentes con

las opiniones expresadas en el presente documento.
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