
 
 

 

Opinión y recomendación 

FHipo reportó resultados mixtos en el trimestre con un margen 

financiero ajustado que estuvo por arriba de nuestras proyecciones, 

pero una utilidad neta por debajo de nuestras expectativas. La 

diferencia principal fue una disminución en la valuación de 

beneficios por recibir en operaciones de bursatilización ya que el 

INFONAVIT actualizó las hipotecas denominadas en VSM a una tasa 

de 0%.  

Reiteramos recomendación de MANTENER y ajustamos el precio 

objetivo a P$20.0/CBFI, desde P$21.0/CBFI, después de estos 

resultados.  

La valuación de los CBFI’s de FHipo es atractiva ya que operan a un 

P/VL de 0.6 veces y a un P/U estimado de 15.6 veces con base en 

nuestras proyecciones actualizadas.  

Portafolio/Estructura financiera 

El portafolio total de FHipo se redujo 8.1% AsA y 2.8% TsT a 

P$20,955 millones debido a la amortización natural de los créditos 

del INFONAVIT y FOVISSSTE, lo cual fue parcialmente 

contrarrestado por un importante crecimiento de las plataformas 

digitales hipotecarias. El IMOR con base en saldos totales se ubicó 

en 7.81% en el 4T24, desde 6.81% en el 4T23. Con base en saldos de 

originación fue de 5.55%, vs. 4.94% en el 4T23. FHipo siguió 

desapalancándose con una razón de 1.51 veces al cierre del 4T24, 

desde 1.56 veces del 4T23.  
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Resultados 4T24 

El margen financiero ajustado se incrementó 4.9% con respecto al 4T23, apoyado en menores intereses pagados, 

dada la estrategia de desapalancamiento, y provisiones. El margen financiero ajustado como porcentaje de los 

ingresos por intereses mejoró a 56.06% en el 4T24, desde 49.72% en el 4T23. Sin embargo, FHipo registró una 

disminución de P$18.2 millones en la valuación de beneficios por recibir en operaciones de bursatilización ya que 

el INFONAVIT actualizó las hipotecas denominadas en VSM a una tasa de 0% y, con el aumento en los gastos, dio 

como resultado una reducción del 73.8% en la utilidad neta a P$52.3 millones. El ROE se ubicó en 2.17%, por 

debajo de 8.36% del 4T23; en términos acumulados se ubicó en 5.33% en 2024. FHipo espera distribuir 

P$0.133/CBFI correspondientes a los resultados trimestrales, de acuerdo con la Política de Distribución vigente. 
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DISCLAIMER 

El p esen e  epo  e  ue ela o ado po   i anda Glo al Resea ch (“ i anda GR”) pa a 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 en 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 Fideicomiso Hipotecario (“FHipo”) por servicios de analista independiente. Las 

empresas o Fibras bajo cobertura no podrán incluir en las opiniones, proyecciones, recomendaciones, o valor intrínseco que 

Miranda GR establezca en sus reportes.  

 


