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Sector Clave pizarra
Precio

(al 26/10/2023)
Float

BETA

(3a vs. MEXBOL)

Valor mercado 

(mdp)

Bursatilidad 

promedio

(mdp)

Compra

FIBRAS FIBRAMQ12 MM $27.97 ~96% 0.618 21,369.4 33.7
Precio Objetivo 

32.9

• Crecimiento en ingresos; presión en flujo. En 3T23 los ingresos de Fibra Macquarie disminuyeron 4.1% a/a, mientras que el Flujo 

operativo (FFO) disminuyó 5.5% a/a. En USD, las variaciones fueron +13.8% en ingresos y +9.6% en FFO.

• Reporte Neutral. El reporte se ubicó ligeramente por debajo de lo esperado, por lo que la implicación es neutral.

Mantiene ocupación alta. La ocupación a nivel consolidado cerró 

el trimestre en 97.1% desde el nivel de 96.2% en 3T22. En el 

portafolio industrial la ocupación fue de 97.9% y de 91.7% en el 

comercial. 

Segmento industrial impulsa resultados. Los aumentos de 

rentas en renovaciones para el segmento industrial (85% del 

NOI) fueron de 16.3%, reflejando el buen momento del sector. 

Los ingresos en USD del portafolio industrial de Macquarie 

aumentaron 9.6% a/a. 

Proyectos de crecimiento.  Macquarie cuenta con 2.0 millones 

de pies cuadrados en proyectos de desarrollo o en estabilización, 

los cuales representan cerca de un 6% del Área Bruta Rentable 

(ABR) actual. De acuerdo con el programa de la Fibra, algunos de 

estos desarrollos estarían finalizados en los próximos meses y se 

espera que la mayoría de los mismos comiencen a contribuir a 

los ingresos a partir de mediados de 2024. Lo anterior, sumado a 

los aumentos de doble digito en las rentas de renovaciones 

industriales, sugiere que podríamos ver un bien crecimiento de 

los ingresos durante 2024. Nuestra expectativa es de un 

crecimiento de un digito alto para 2024.

Otro aspecto positivo son los retornos de estos desarrollos, que 

se encuentran cercanos a 11%, mientras que los cap rates de 

adquisiciones en el segmento industrial están más cercanos a 

niveles de 7%.

 

Distribución. La distribución del trimestre será de P$0.525 por 

CBFI, en línea con la guía de la compañía, lo que representan un 

rendimiento de 1.9% al último cierre. 

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía.

 

Tabla 2. Múltiplos y cifras anuales

Fuente: Análisis B×+ / Reportes de la compañía. 

3T23 3T22 Var. a/a

Ingresos 1,048 1,093 -4.1%

Ingreso Neto Operativo 
(NOI)

904 957 -5.5%

FFO 597 646 -7.6%

Distribución 482 540 -10.8%

Distribución por CBFI 400 381 5.0%

Mgn. NOI (%) 86.3 87.6 -132 pb

Mgn. FFO (%) 56.9 59.1 -219 pb

Payout 82.9% 70.5%

Resultados  (mill. 
MXN)

2021 2022 UDM 2023e

Ingresos 4,040 4,297 4,326 4,370

NOI 3,543 3,753 3,740 3,790

Margen NOI (%) 87.7% 87.4% 86.5% 86.7%

FFO 2,325 2,521 2,493 2,572

Distribución por 
CBFI

1.9 2.0 2.1 2.1

Dividend Yield 7.2% 7.0% 7.4% 7.5%

Apalancamiento 
(LTV)

32.2% 31.8% 30.9% 30.6%

Múltiplos 2021 2022 UDM 2023e

P/FFO 8.6 x 8.6 x 8.5 x 8.3 x

P/NAV 0.6 x 0.6 x 0.6 x 0.6 x

Cap rate implícito 9.9% 10.1% 10.3% 10.0%
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FIBRAMQ "12" : precios objetivo y recomendaciones históricas

Fecha del cambio 16-jul-20 28-jul-2022 27-mar-2023

Precio objetivo 28.4 29.0 32.9

Recomendación 1 1 1

*Recomendación: 1=Compra, 2=Mantener, 3=Venta
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