
 
 

Opinión y recomendación 

UPSITE reportó resultados positivos en el segundo trimestre 

ligeramente por arriba de nuestras previsiones a nivel de ingresos, 

NOI, EBITDA y NAV/CBFI. Reiteramos recomendación de COMPRA 

con valor intrínseco estimado de P$55.0/CBFI después de estos 

resultados. 

El portafolio de UPSITE está bien posicionado para seguirse 

beneficiando del proceso de “nearshoring”. Además, la nueva 

administración anunció la construcción de 100 parques 

industriales en el país, lo cual creemos que favorecerá a las Fibras 

industriales.  

Por otro lado, la valuación de los CBFI’s de UPSITE es muy atractiva 

con un descuento del 43% contra el NAV/CBFI.  

Portafolio 

Con la finalidad de iniciar el segundo ciclo de inversión, la Fibra se 

encuentra trabajando en el Programa de Colocación con dos 

bancos y anticipa que este proceso se llevará a cabo a finales de 

año. Utilizará los recursos para el desarrollo de la reserva 

territorial en el Bajío y en Naucalpan, así como en la adquisición 

de reserva adicional en Ciudad Juárez y Tijuana, tal como la había 

anunciado previamente. Por otro lado, el portafolio actual cuenta 

con 205 mil M2, alcanzó la estabilización y mantuvo una ocupación 

de 100%. 

Resultados 2T24 

Los ingresos por arrendamiento subieron 52.6% AsA a P$65.1 

millones (vs. nuestra expectativa de P$62.4 millones), lo cual se 

atribuyó a los nuevos contratos en Ciudad Juárez y al inicio del 

contrato en Tlaxcala.    
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Trimestre favorable por arranque de nuevos contratos en Ciudad Juárez y Tlaxcala, 

supera nuestras expectativas 
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El costo de operación se incrementó 19.2% por la puesta en funcionamiento de los inmuebles que anteriormente 

estaban en construcción. Como resultado del apalancamiento operativo, el NOI aumentó 59.7% a P$56.3 

millones, mientras que el margen NOI se fortaleció a 86.3% en el 2T24, desde 82.5% del año anterior.  

El FFO alcanzó P$11.5 millones en el 2T24, en contraste con un flujo negativo de P$8.8 millones en el 2T23. El 

margen FFO se ubicó en 17.7% en el periodo.  

Estructura financiera / NAV/CBFI 

El valor de las propiedades de inversión subió 18.1% a P$4,451.1 millones al cierre del trimestre, derivado de la 

terminación de la construcción de los inmuebles y de una revaluación de P$617.3 millones.  

El índice de apalancamiento (LTV) fue de 30.41% al cierre del 2T24, a partir de 31.47% en el 1T24 y de 25.4% en 

el 2T23. La Fibra planea llevar a cabo la última disposición de la línea existente con Bancomext.  

El valor neto de los activos (NAV) por CBFI se ubicó en P$64.36 al cierre del 2T24, manteniendo un crecimiento 

anual compuesto del 12.2% desde la última capitalización. La diferencia contra nuestro estimado de 

P$55.17/CBFI fue la revaluación que la Fibra registró en el trimestre.  

Recompras 

UPSITE ejecutó el    % del programa disponible de recompra equivalente al  % de los CBFI’s en circulación ( .  

millones). 
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DISCLAIMER 

El presente reporte fue elaborado por  iranda Global  esearch (“ iranda G ”) para Vector, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. La 

información se presenta en forma 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 l as 

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 Upsite por servicios de analista independiente. Las empresas o Fibras bajo 

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

en sus reportes.  

 


