
 

 

Opinión y recomendación 

FNOVA presentó resultados positivos en el 4T22 que estuvieron 
prácticamente en línea con nuestras expectativas a nivel de 
ingresos, EBITDA y FFO. La Fibra siguió beneficiándose del fuerte 
crecimiento en el segmento industrial y anunció nuevos 
contratos, lo cual impulsó sus resultados a tasa de doble dígito. La 
distribución trimestral será de P$0.5806/CBFI. Los ingresos 
anuales establecieron un nuevo récord, superando P$1,000 
millones.  

Reiteramos nuestra recomendación de COMPRA con un precio 
objetivo de P$37.0/CBFI después de haber actualizado nuestro 
modelo. Creemos que FNOVA está bien posicionada para seguirse 
favoreciendo del efecto de “nearshoring”. En su conferencia 
telefónica, la Fibra mencionó que planea invertir P$2,300 
millones durante el año en el desarrollo de 145 mil M2 
adicionales. Espera que sus ingresos suban alrededor del 20% con 
márgenes similares, lo cual creemos que es alcanzable. Sigue 
planeando llevar a cabo una oferta subsecuente por 
aproximadamente P$3-4 mil millones.  

Portafolio 

FNOVA cerró el trimestre con un portafolio de 112 propiedades 
con un ABR de 550,182 M2 y 1,653 hectáreas del terreno 
agroindustrial. La Fibra añadió cinco propiedades en el segmento 
industrial durante los últimos doce meses, lo cual hizo que el ABR 
total se expandiera 10.7% AsA. La ocupación se mantuvo al 100% 
a pesar de la incorporación de las nuevas propiedades. El plazo 
remanente de los contratos fue de 7.6 años en el 4T22, 
comparado con 7.8 años en el 4T21. Además, cuenta con una 
reserva territorial de 749 mil M2.  
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En el 4T22 firmó contratos de arrendamiento para dos naves industriales en la Ciudad de Chihuahua y en 

Ciudad Juárez. Durante el 2023, FNOVA planea desarrollar 145 mil M2 adicionales, lo cuales incluyen la nave 

industrial de Essilor, dos desarrollos BTS en Chihuahua y el parque industrial en Ciudad Juárez. 

Resultados 4T22 

Los ingresos totales de FNOVA alcanzaron P$263.7 millones (vs. P$273.0 millones E) en el 4T22, con un 

aumento del 13.8% AsA derivado principalmente de la expansión en el portafolio total, de los nuevos contratos 

(naves industriales de Black Decker en Hermosillo, Tecma en Ciudad Juárez, el inmueble de Masterbrand en 

Reynosa y la segunda fase de las propiedades de BWI y Legget Platty) y de la alta ocupación. En términos de 

mismas tiendas, el incremento fue del 3%, que incluyó el ajuste por inflación, parcialmente contrarrestado por 

la apreciación del peso mexicano. De forma acumulada, los ingresos establecieron un nuevo récord superando 

P$1,000 millones, con un crecimiento del 45.6%. 

El NOI subió 13.3% YoY a P$256.2 millones (vs. P$265.6 millones E) con un margen NOI que disminuyó 

ligeramente a 97.2%, desde 97.6% del 4T21. Por su parte, el EBITDA creció 21.4% a P$254.4 millones ya que la 

Fibra obtuvo un ingreso de P$15.9 millones por el desarrollo de propiedades. Esto hizo que el margen EBITDA 

mejorara en seis puntos porcentuales de 96.5%. Excluyendo esa partida, el EBITDA ajustado se incrementó 

13.8%, con un margen de 90.5%, similar al del año previo. El FFO ajustado registró un alza del 13.2% a P$210.3 

millones (vs. P$215.8 millones E). El margen FFO fue de 79.8%, marginalmente menor que el del año pasado.  

Distribuciones 

FNOVA distribuyó un total de P$752 millones durante 2022. La distribución correspondiente al 4T22 será por 

un monto total de P$194.8 millones, equivalente a P$0.5806/CBFI, mayor que la de P$0.5354/CBFI del 4T21. 

Se llevará a cabo el próximo 21 de febrero.  

Estructura financiera 

El apalancamiento (LTV por sus siglas en inglés) se ubicó en 46.3% al cierre del periodo, comparado con 38.7% 

del año previo, como resultado del financiamiento de las inversiones en propiedades que la Fibra llevó a cabo. 

Durante el trimestre obtuvo un crédito con Inbursa por un monto de US$100 millones a una tasa fija de 5.90% 

y vencimiento en noviembre de 2027, el cual utilizó para pre-pagar un crédito con HSBC y otro con Bancomext.   
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DISCLAIMER 

 l presente reporte fue ela orado por  iranda Glo al Research (“ iranda GR”)  La infor ación se presenta en for a 

resumida y no pretende ser completa. No existe declaración o garantía alguna, expresa o implícita, respecto de la 

exactitud, imparcialidad, o integridad de esta información.  

Miranda GR, de conformidad con la legislación aplicable, se ha asegurado que la presente recomendación personalizada 

es razonable para el cliente, pues ha verificado la congruencia entre el perfil del cliente y el perfil del producto financiero. 

En ningún caso deberá entenderse que la realización de lo anterior, garantiza el resultado, o el éxito de las estrategias 

propuestas en el presente documento. 

La información contenida en este reporte fue obtenida por fuentes públicas. Las proyecciones o previsiones contenidas 

en este reporte son una recomendación generalizada y están basadas en suposiciones y estimaciones subjetivas sobre 

eventos y circunstancias que todavía no ocurren y están sujetas a variaciones significativas. De esta manera, no es posible 

garantizar que cualquier resultado proveniente de este reporte ocurra en el futuro, es decir, no garantiza el resultado ni 

el éxito de las estrategias planteadas. 

Este reporte fue preparado solamente con fines informativos. No se hace declaración alguna respecto a la precisión, 

suficiencia, veracidad o exactitud de la información y opiniones aquí contenidas. Miranda GR no responderá (ni por 

negligencia ni por cualquier otro motivo) de daño o perjuicio alguno derivado de o relacionado con el uso de este reporte 

o su contenido, o que de manera alguna se relacione con este reporte. Miranda GR no asume responsabilidad alguna 

relacionada con esta información, incluyendo, sin limitación cualquier declaración, expresa o implícita o garantía u 

omisiones contenidas en esta información. 

Este reporte se basa en hechos y/o eventos que han ocurrido hasta esta fecha, por lo que hechos y/o eventos futuros 

pueden perjudicar las conclusiones aquí expresadas. Miranda GR no asume ninguna responsabilidad de actualizar, revisar, 

rectificar o anular este reporte en función de cualquier acontecimiento futuro. 

Las opiniones relacionadas con este reporte eventualmente expresadas por Miranda GR, deben considerarse únicamente 

como una sugerencia/recomendación para conducir de una mejor manera diversos temas relacionados con la misma.  

Este reporte y su contenido son propiedad de Miranda GR y no pueden ser reproducidos o difundidos en todo o en parte 

sin el consentimiento previo por escrito de Miranda GR. 

Miranda GR recibe honorarios por parte de Fibra Nova por servicios de analista independiente. Las empresas o Fibras bajo 

cobertura no podrán influir en las opiniones, proyecciones, recomendaciones, o valor intrínseco que Miranda GR 

establezca en sus reportes.  

 


