
 

 

Opinión y recomendación 

NORTE 19 reportó resultados trimestrales positivos apoyados en la 
la estrategia de maximización de tarifas lo cual dio como resultado 
un crecimiento mayor al esperado en ingresos. Sin embargo, la 
rentabilidad disminuyó por mayores costos. 

Reiteramos nuestra recomendación de COMPRA con valor 
intrínseco estimado de P$11.0/acción dadas las excelentes 
perspectivas de NORTE 19, apoyadas en la estrategia “asset light”. 
Además, creemos que varias de sus unidades de negocio 
(operación de hoteles, desarrollo y Altabix) podrían beneficiarse del 
reciente anuncio de Marriott International de expandir la marca 
“City Express” en los Estados Unidos, Canadá y Sudamérica. Por 
otro lado, NORTE 19 espera vender activos no estratégicos para 
reducir deuda y la administración mencionó en la conferencia 
telefónica que la empresa podría comenzar a pagar dividendos en 
el futuro. 

La valuación de las acciones de NORTE 19 nos sigue pareciendo 
atractiva con un P/VL de 0.3 veces, VE/EBITDA proyectado de 5.5 
veces y P/U estimado de 7.7 veces.  

Resultados 3T24 

Los ingresos totales de NORTE 19 se incrementaron 17.6% AsA a 
P$1,042 millones (vs. P$956 millones que esperábamos). A nivel del 
portafolio total (152 hoteles con 17,533 cuartos), el principal driver 
fue un incremento del 10.6% en la tarifa promedio diaria, el mayor 
de los últimos trimestres, dada la estrategia de NORTE 19 de 
maximizar sus tarifas. Este indicador alcanzó P$1,332, nivel máximo 
histórico para la empresa, superando ligeramente nuestra 
proyección de P$1,313. A pesar de este ajuste de tarifas, la 
ocupación promedio diaria mejoró 0.8 puntos porcentuales, 
situándose en 57.3% en el trimestre actual (vs. nuestra proyección 
de 54.6%).  
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El RevPar presentó un alza de 12.2% a P$763 (vs. P$717 estimado) mientras que los ingresos hoteleros subieron 

16.2%. La empresa espera abrir el hotel City Express Tijuana El Dorado en coinversión durante el 4T24. Esta 

propiedad contará con 123 habitaciones.  

Los ingresos de la operadora aumentaron 5.6%. Esta unidad de negocios cuenta con un pipeline de 12 hoteles 

que espera operar durante los próximos meses, aprovechando que recibió certificaciones para operar marcas 

de terceros por parte de IHG, Choice, Wyndham, Hilton, Marriott, Hyatt y Accor.  

Las ventas del segmento de desarrollo de hoteles cayeron 44.2%. Esta unidad comenzará a desarrollar otras 

marcas, categorías y segmentos durante los próximos meses y tiene contemplados 9 proyectos.  

Los ingresos de Altabix (servicios de TI) bajaron 3.0%. Sin embargo, está evaluando el desarrollo gradual de 

módulos adicionales en la nu e  a o la plata orma “Stackup”.  

La rentabilidad de NORTE 19 disminuyó a consecuencia de un aumento del 28.6% en los costos de operación 

hotelera, derivado de un mayor nivel de actividad y ajustes salariales, lo cual fue parcialmente contrarrestado 

por una reducción del 19.1% en los gastos de administración y ventas. Además, la empresa registró gastos no-

recurrentes de apertura de hoteles. Los márgenes EBITDA ajustado y EBITDA experimentaron una contracción 

de 2.3 puntos porcentuales a 22.5% en ambos casos. El EBITDA ajustado creció 7.0% AsA a P$235 millones (vs. 

P$249 millones E), mientras que el EBITDA subió 6.8% a P$234 millones (vs. P$248 millones E).  

Por su parte, la pérdida neta mejoró 77.0% AsA al ubicarse en P$9 millones por el crecimiento a nivel operativo. 

La razón de deuda neta a EBITDA fue de 3.5 veces al cierre del 3T24, a partir de 2.9x veces al cierre del 3T23 

derivado del pago de impuestos relacionados con la venta de las marcas “City Express” a  arriott  nternational 

e inversiones en hoteles. NORTE 19 está evaluando la venta de activos no estratégicos para reducir su 

apalancamiento. Si esto ocurriera, la empresa podría comenzar a pagar dividendos. Por otro lado, NORTE 19 

cuenta con 34.9 millones de acciones en tesorería. La administración mencionó que podrían representar una 

fuente de liquidez, que podrían ser canceladas o que podrían ser vendidas a un inversionista estratégico.  
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DISCLAIMER 

El presente reporte  ue ela orado por  iranda Glo al Research (“ iranda GR”) 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 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 Promotora de Hoteles Norte 19, S.A.B. de C.V. (“ City”) por servicios de 

analista independiente. Las empresas o Fibras bajo cobertura no podrán influenciar las opiniones, proyecciones, 

recomendaciones o valor intrínseco que Miranda GR establezca en sus reportes.  

 


