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RESUMEN

El 17 de octubre de 2025, Moody’s Local México subié a AAA.mx desde AA+.mx
la calificacidon de deuda de largo plazo en moneda local de los certificados
bursatiles MAYACB 12 y MAYACB 12U emitidos por el Fideicomiso F/1585 en
Banco Multiva. La perspectiva se mantuvo en estable.

El aumento de calificacidon refleja el sdélido desempeio financiero del
fideicomiso. Al cierre del segundo trimestre de 2025 (2T25), la Razén de
Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD) alcanzé un nivel robusto de 4.87x. El
trafico vehicular ha registrado una tasa de crecimiento anual constante de 6.6%
durante la ultima década, lo que junto con el ajuste inflacionario en las tarifas
de peaje, ha impulsado significativamente los ingresos. Esto ha permitido
realizar amortizaciones anticipadas relevantes, logrando el pago del 76.4% del
valor nominal de las emisiones, frente al 30.5% previsto originalmente en el
calendario de pagos.

La estructura cuenta con enaltecedores de crédito y mecanismos de control
sélidos, entre ellos: 1) un Comité Técnico integrado mayoritariamente por
miembros designados por el Representante Comun, encargado de revisar y
aprobar los presupuestos anuales de operacion y mantenimiento mayor; 2) un
fondo de reserva para el servicio de la deuda equivalente a un afo de principal
e intereses; 3) un fondo de conservacidn por un monto equivalente a los gastos
de mantenimiento mayor proyectados para los préximos seis meses; y 4) un
mecanismo de barrido de efectivo para amortizaciones anticipadas.

Ademas, el marco regulatorio de la concesidn permite ajustes semestrales en las
tarifas conforme a la inflacion o cuando ésta supere el 5% con respecto a la
fecha de la ultima actualizacion tarifaria.

Por otro lado, la calificacién también incorpora la sensibilidad del trafico a los
ciclos econdmicos del sureste del pais y a factores exdgeno que pudieran afectar
la demanda turistica de la regidn como inseguridad, eventos naturales
catastréficos y problemas sanitarios.

Principales indicadores financieros

Cifras en MXN Millones 2021 2022 2023 2024 U12 Meses

Trafice Total - Vehiculos 3,561,477 3,937,104 4,257 501 4,943,560 4974852

Crecimiento Trafice 10.5% 5.2% 15.0% 0.6%
Ingresos Totales 1,254 1817 2023 2203 2,245

Crecimiento Ingresos 28.0% 25.1% 2.9% 21%
Flujo Dizsponible para Servicio Deuda 781 850 1,405 1,551 1,526
Servicio de la Deuda Programado 412 41 47 352 314
::“ESES die(ggts’g;”rﬁ del Servicio de 1.85x 221x 3.37% 4.41% 4.87x
Cobertura de Intereses 282 3.687Tx 6.35x 9.09x= 10.411(‘

Fuente: Moody’s Local México con informacion de los reportes del fiduciario del Fideicomiso F/7585.
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Fortalezas crediticias
— Elevada RCSD que se ubicé en 4.87x en el 2T25.

— Alto nivel de amortizacién acumulada de las emisiones que confiere amplia flexibilidad financiera a la estructura.

— Tendencia histérica ascendente del aforo vehicular como resultado de la creciente relevancia turistica y econémica
de la region.

— Activos maduros y experiencia del operador.

Debilidades crediticias
— Exposicidn del trafico a factores que pudieran afectar la demanda turistica de la regién.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
La calificacién de los certificados bursatiles MAYACB 12 y MAYACB 12U no puede aumentar en virtud de que ya se
encuentra en el nivel mas alto de la escala nacional.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Por otro lado, aunque dada la perspectiva estable se observan pocas presiones a la baja, la calificacidn de los certificados
bursatiles MAYACB 12 y MAYACB 12U podria disminuir en caso de: a) un descenso acelerado y sostenido del aforo
vehicular que se vea reflejado en una baja de los ingresos y un deterioro de la RCSD; b) un evento extraordinario que
ocasione el cierre temporal de la autopista o afecte significativamente la demanda turistica de la regién; y ¢) un cambio
sustancial en los términos y condiciones de la concesiéon que pudieran afectar negativamente el perfil de riesgo
financiero.

Fundamentos de la perspectiva

La perspectiva estable refleja la expectativa de Moody’s Local México de que, en los préoximos 12 a 18 meses, la estructura
mantendra sdélidos niveles de aforo, ingresos y RCSD que le permitan cumplir con los pagos calendarizados en tiempo y
forma, asi como realizar amortizaciones anticipadas de principal.

Principales aspectos crediticios

El tramo principal de la Autovia del Mayab es la carretera Kantunil — Cancun que fue construida al amparo del titulo de
concesidn otorgado por la Secretaria de Comunicaciones y Transportes (SCT) el 5 de diciembre de 1990, tiene una
longitud de aproximadamente 250 kilémetros, posee dos carriles en cada sentido con una anchura de 3.50 metros por
carril, cuenta con cuatro secciones, opera en su totalidad desde 1993 y conecta al destino turistico mas importante del
pais (Cancun) con uno de los centros urbanos mas relevantes del sureste de México (Mérida).

En 2011, se llevd a cabo la ampliacién de la Autovia mediante la construccidén de un tramo adicional desde la poblacién
de El Cedral hasta Playa del Carmen con una longitud total de 54 kilémetros. Este tramo se incorporé al titulo de
concesidn y se amplié la vigencia de ésta hasta el 5 de diciembre de 2050.

La Autovia del Mayab es una de las principales rutas de transporte este — oeste para la industria turistica de la region,
facilitando el acceso a Cancun, Playa del Carmen y la Riviera Maya, y generando importantes ahorros de tiempo. El
trayecto desde Mérida hasta Playa del Carmen dura tres horas en promedio, en comparacidn con las seis horas que se
requieren al utilizar las autopistas alternativas libres de peaje.

La empresa concesionaria es Consorcio del Mayab, S.A. de C.V. (Mayab), una subsidiaria del Fideicomiso Irrevocable
5073 en Banco Actinver (Fibra EXI — FEXI 21) patrocinado por Mexico Infrastructure Partners (MIP). MIP es uno de los
principales fondos de inversion de capital privado en los sectores de infraestructura y energia en América Latina. La Fibra
E FEXI 21 es un vehiculo de inversion de MIP que también tiene participacién en las acciones de las siguientes
concesionarias de carreteras: Autovia Querétaro, S.A. de C.V. (AQSA), Tuneles Concesionados de Acapulco, S.A. de C.V.
(TUCA), ICA San Luis, S.A. de C.V. (Rio Verde) y Libramiento ICA La Piedad, S.A. de C.V. (LIPSA).

Los certificados bursatiles MAYACB 12 y MAYACB 12U consisten en la bursatilizacion de las cuotas de peaje y otros
ingresos derivados de la operacion de la Autovia del Mayab. Estos certificados bursatiles fueron colocados el 26 de
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octubre de 2012 y tienen un plazo de aproximadamente 22 afios; su fecha de vencimiento es el 30 de junio de 2034.
MAYACB 12 paga intereses semestralmente a una tasa fija de 9.67%, mientras que MAYACB 12U paga intereses
semestralmente a una tasa fija real de 5.80%; ambas emisiones realizan amortizaciones semestrales crecientes en la
misma proporcién. Al 30 de junio de 2025, fecha de la Ultima amortizacién de principal, se ha pagado el 76.4% del valor
nominal de cada bono y el saldo insoluto conjunto en pesos asciende a MXN 1,660 millones.

Los ingresos derivados de la operacidon de la Autovia del Mayab son transferidos al Fideicomiso de Emisidn,
Administracién y Fuente de Pago F/1585 en Banco Multiva (antes Cl Banco) y posteriormente son distribuidos conforme
a la siguiente cascada de pagos:

1. Pago del IVA correspondiente a las cuotas de peaje recibidas, asi como las demas contribuciones fiscales aplicables.

2. Pago de la contraprestaciéon a la SCT conforme al Titulo de Concesién, por un monto equivalente al 0.5% de las
cuotas de peaje sin incluir IVA menos gastos de operacion y mantenimiento menor.

3. Gastos de mantenimiento de las emisiones MAYACB 12 y MAYACB 12U.
4. Gastos de operaciéon y mantenimiento menor.

5. Resarcir, en caso de ser necesario, el Fondo de Conservacidn, el cual debera tener un saldo equivalente a los gastos
programados de mantenimiento mayor para los proximos seis meses.

6. Pago de los montos adeudados conforme a los contratos de cobertura, en caso de que éstos se hayan contratado.
7. Pago del servicio de la deuda (principal e intereses) a los tenedores de los certificados bursatiles.

8. Resarcir, en caso de ser necesario, el Fondo de Reserva para el Servicio de la Deuda, el cual debera contar con los
recursos equivalentes al principal e intereses que deberan pagarse en los préximos doce meses.

9. Una vez corrida la cascada de pagos, en caso de que existan remanentes, si la Razén de Cobertura’ es inferior a
1.20x, el efectivo remanente se utiliza para realizar amortizaciones anticipadas obligatorias; si la Razén de Cobertura
es mayor a 1.20x pero en el periodo de pago anterior fue menor a 1.20x, el efectivo remanente queda retenido en el
fideicomiso y si la Razén de Cobertura es superior a 1.20x por dos periodos de pago consecutivos, el 50% del efectivo
remanente es utilizado para realizar amortizaciones anticipadas y el 50% restante es entregado a la concesionaria.

Previa aprobacion de la Asamblea de Tenedores, el 10 de enero de 2024, el Fideicomiso F/1585 obtuvo una carta de
crédito stand-by de una institucidn bancaria en sustitucién del efectivo que mantenia en el fondo de reserva; los recursos
liquidos que se liberaron con esta operacidn fueron entregados a la concesionaria. La carta tiene un plazo de un afio pero
cuenta con una cldusula de renovacidén automatica.

La estructura ha tenido un desempefio financiero muy sélido, lo que se ha visto reflejado en el ritmo de pago de los
certificados bursatiles; al 2T25, fecha de la Ultima amortizacion, se ha pagado el 76.4% del valor nominal de las emisiones
en comparacion con el 30.5% contemplado en calendario de pagos inicial.

FIGURA 1 El porcentaje de amortizacidn real es significativamente mayor al del calendario.
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Fuente: Moody’s Local México con informacion de los avisos de amortizacién de los certificados bursatiles MAYACB 12 y MAYACB 12U.

" Razén de Cobertura es un indicador definido en el prospecto de las emisiones que se calcula con las cifras de los U12 meses de la siguiente forma: (Ingresos —
Gastos - Resarcimiento de Fondos + Productos Financieros) / (Pagos de Intereses + Amortizaciones de Principal Programadas).
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El trafico ascendidé a 4.97 millones de vehiculos durante los U12 meses al 2T25 y ha crecido a una tasa anual constante
de 6.6% durante los ultimos diez afios, impulsado por la relevancia de la zona como destino turistico y la importancia de
Cancun como centro urbano. La poblacién de Cancun aumenté aproximadamente 30% en la ultima década y en 2024,
recibié mas de 20 millones de turistas, consolidandose como el destino turistico mas visitado de México.

La composicién del trafico también muestra un comportamiento favorable ya que gracias a la construccion del Tren Maya,
la proporcién de camiones de carga que transitan por la carretera aumenté de 13.6% en 2019 a 18.3% en 2024, alcanzando
su pico en 2023 con 20.9%. El peaje de los camiones de carga es significativamente mayor que el de los vehiculos ligeros;
el porcentaje de los ingresos generados por este tipo de unidades aumenté de 41.0% en 2019 a 48.5% en 2024.

FIGURA 2 Incremento en la circulacién de camiones por la Autovia del Mayab durante los ultimos anos.

mVehiculos Ligeros ®Vehiculos Utilitarios m Camiones Unitarios ® Camiones de Carga Un Eje Camiones de Carga Dos Ejes
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Fuente: Moody’s Local México con informacidn de los reportes de tréafico vehicular proporcionados por la concesionaria Consorcio del Mayab, S.A. de C.V.

Aunque se ha registrado una reduccidon en la participacidon de los camiones de carga desde 2023 y se espera que la
tendencia continie como resultado de la finalizacion de la construccion de la primera etapa del Tren Maya, ésta podria
mitigarse gracias al desarrollo de la segunda etapa, la cual estara enfocada en consolidar el servicio de carga mediante
la construccién de cinco terminales intermodales y otras obras de infraestructura.

Enlos U12 meses al 2T25, los ingresos por cuotas de peaje ascendieron a MXN 2,198 millones y registraron un crecimiento
de 2.5% con respecto a 2024 en virtud del ajuste inflacionario en las tarifas y un ligero incremento de 0.6% en el aforo
vehicular que fueron parcialmente compensados por el deterioro en la mezcla de vehiculos. Mientras tanto, el flujo
disponible para el servicio de la deuda se ubicé en MXN 1,526 millones, registrando una reduccién de 1.6% contra el nivel
reportado en 2024 debido al aumento en los gastos de mantenimiento mayor, impuestos y comisiones. Con estos
resultados, la RCSD se situd en un nivel muy sélido de 4.87x, lo que significé una mejoria en comparacién con el indicador
de 4.41x reportado al cierre del afo pasado; esto se debid al efecto de las amortizaciones anticipadas que generan un
menor costo financiero y pagos mas bajos de principal para los periodos subsecuentes, facilitando la obtencién de altos
niveles de RCSD y ampliando la flexibilidad financiera de la estructura.
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Informacién Complementaria

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion actual Perspectiva actual
Fideicomiso Irrevocable de Emision, Administracion y Fuente de Pago No. F/1585 en Banco Multiva (Autovia del
Mayab)
Calificacion de deuda de largo plazo en moneda local certificados bursatiles

MAYACB 12 AAA.mx Estable
Calificacion de deuda de largo plazo en moneda local certificados bursatiles
MAYACB 12U AAA.mx Estable

Informacion considerada para la calificacion.

El periodo que abarca la informacidn financiera utilizada para determinar la calificaciéon de los certificados bursatiles
MAYACB 12 y MAYACB 12U es del 1° de enero de 2020 al 30 de junio de 2025 y las fuentes de informacidn utilizadas son
los informes del fiduciario de las emisiones y reportes de trafico vehicular proporcionados por la operadora de la
autopista.

Definicion de las calificaciones asignadas.

Consulte el documento Escalas de Calificacion de México, disponible en_https://moodyslocal.com.mx/, para obtener
mas informacidn sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody’s Local México agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Proyectos de Infraestructura - (26/1/2024), disponible en
https://moodyslocal.com.mx/,

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacidn.
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Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCQ”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacién. MCO y Moody’s Investors Service también mantienen politicas y
procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service,Inc. La informacion relativa a ciertas
afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han
notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com , bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance
— Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y
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Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificag@o de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, .C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacidon en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segln corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
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Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estén destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
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Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segtn se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacién de Moody's Investors Service): Por favor notar que una Opinion
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