
 
 

Opinión y recomendación 

Consideramos que los resultados trimestrales de FEXI21 fueron 

neutrales con ingresos y EBITDA que estuvieron ligeramente por 

debajo de nuestras proyecciones debido a la desaceleración en el 

tráfico vehicular. Reiteramos nuestra recomendación de COMPRA 

con valor intrínseco estimado de P$25.50/CBFE. La valuación de los 

CBFE’s de FEXI21 es atractiva con un descuento del 10% contra el 

valor neto de los activos (“NAV). Por otro lado, FEXI21 espera 

adquirir un activo carretero durante el resto del año. 

Resultados 1T25 

FEXI21 reportó un Tráfico Promedio Diario Anual (TPDA) de 38,872 

vehículos en el trimestre, con una reducción del 0.8% en 

comparación con el mismo periodo del año anterior, explicado 

principalmente por la normalización del tráfico y el desplazamiento 

del periodo vacacional de Semana Santa. Los ingresos consolidados 

de FEXI21 se incrementaron 4.0% a P$1,044 millones, 

principalmente debido a los ajustes tarifarios en las concesiones 

federales a partir del 10 de enero y en TUCA a partir del 1º de 

febrero.   

AQSA registró un aumento del 5.2% en el TPDA y del 10.2% en 

ingresos por peaje, impulsado por un incremento en el tránsito de 

vehículos Clase C (camiones), así como por el desempeño del 

Entronque Coroneo. El TDPA de MAYAB presentó una ligera 

disminución del 0.1%, pero sus ingresos por peaje subieron 1.5%, 

favorecidos por el aumento de cruces de vehículos Clase A que 

contrarrestó ligeramente la reducción del 3.6% de vehículos Clase 

C. 

FEXI21: Resultados 1T25 
Resultados trimestrales neutrales; sigue analizando adquisición de nuevo activo 

carretero 
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El TDPA de Río Verde también se desaceleró con una caída del 5.2%, lo cual generó una contracción del 9.0% en 

los  ingresos por peaje, impactado por una menor producción y exportación regional de automóviles y la situación 

de seguridad. LIPSA mostró una reducción del 8.0% en el TPDA, y del 3.1% en los ingresos por peaje, debido a la 

apertura de una nueva vía alterna de libre acceso. Los ingresos de TUCA se incrementaron 29.6% por el ajuste 

tarifario vigente desde el 1 de febrero de 2025. 

El EBITDA consolidado de FEXI21 fue de P$880.8 millones en el trimestre, con un decrecimiento del 2.5% AsA. La 

rentabilidad disminuyó ya que el margen EBITDA se ubicó en 77.2% en el 1T25, comparado con 81.5% del 1T24. 

Este desempeño se atribuyó a los gastos de mantenimiento mayor de AQSA, RIO VERDE y LIPSA y a los menores 

ingresos de estas dos últimas concesiones.  

El índice de apalancamiento subió ligeramente a 47% al cierre del 1T25, desde 44% en el 4T24. Posterior al cierre 

del periodo, FEXI21 anunció que llevó a cabo una colocación de notas privadas por un monto de P$2,800 

millones, cuyo comprador fue PGIM Inc. y su sidiarias (“Prudential”) y que utilizó la totalidad de esos recursos 

para liquidar el Tramo A del crédito sindicado celebrado el 2 de junio de 2023 con BBVA, Banco Santander y 

Banco Multiva con un saldo insoluto de P$2,646 millones. FEXI21 utilizó los recursos remanentes para financiar 

los gastos de la transacción. Creemos que este refinanciamiento fue favorable para FEXI21 ya que contará con 

una estructura de deuda que privilegiará las distribuciones, además de que extenderá su perfil de vencimientos. 

De esta manera, FEXI21 se convirtió en la primera Fibra E en llevar a cabo una colocación privada con un 

inversionista institucional extranjero. 
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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 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 Exi (FEXI21) 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. 

 


