
 
 

Opinión y recomendación 

FEXI21 reportó de nueva cuenta resultados trimestrales 
sobresalientes, superando nuestras proyecciones de tráfico, 
ingresos y EBITDA. Reiteramos recomendación de COMPRA y 
ajustamos ligeramente nuestro valor intrínseco estimado a 
P$25.00/CBFE, desde P$24.50/CBFE, después de haber actualizado 
nuestro modelo. 

Resultados 1T24 

El Tráfico Promedio Diario Anual (TPDA) alcanzó 39,203 vehículos 
en todas las concesiones de FEXI21, lo cual representó un 
incremento anual del 9.6%. Destacó el desempeño de MAYAB con 
un alza del 29.8% derivada del cruce de camiones utilizados para la 
construcción del tramo 5 del Tren Maya. La Fibra espera que el alto 
nivel de tráfico se mantenga por lo menos hasta diciembre del año 
actual. TUCA registró un aumento del 27.1%, en donde predominó 
el tránsito local, ya que implementó una estrategia para atraer 
vehículos residentes del Puerto de Acapulco, compensando así la 
disminución del tráfico foráneo. El TPDA de AQSA subió 6.4%. Se 
espera que esta concesión se beneficie de la apertura del Entronque 
Coroneo en el Macrolibramiento Sur de Querétaro a partir del 1S24. 
El TDPA de RIO VERDE creció 11.1% por la restricción de paso de 
camiones articulados por la concesión libre. Sin embargo, el TPDA 
de LIPSA disminuyó 10.4% por la finalización de las obras en el 
centro de la Piedad. Actualmente, está llevando a cabo las gestiones 
para garantizar que el Gobierno Municipal de La Piedad continúe 
aplicando la restricción vehicular implementada durante los 
primeros nueve meses del 2023. 
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Como resultado del mayor tráfico en la mayoría de las concesiones, los ingresos de peaje de FEXI21 subieron 
15.1% con respecto al 1T23, alcanzando P$1,004 millones. Por su parte, los ingresos totales se incrementaron 
11.3% con respecto al 1T23, obteniendo P$1,108 millones. Esta cifra estuvo ligeramente por arriba de nuestra 
proyección de P$1,047 millones. FEXI21 estima que los ingresos de peaje de TUCA hubieran sido de P$70 millones 
si hubiera cobrado durante el trimestre completo (reanudó el cobro de peaje  a partir del 22 de enero). 

Por otro lado, FEXI21 aún no ha obtenido autorización para ajustar las tarifas de peaje en sus cuatro concesiones 
federales, aunque se encuentra realizando las gestiones correspondientes.  

El EBITDA consolidado de FEXI21, excluyendo ingresos de construcción, presentó un crecimiento anual del 13.2% 
a P$903 millones en el trimestre. Fue ligeramente mayor que nuestra estimación de P$847 millones. El margen 
se expandió a 81.5% en el 1T24, desde 81.3% del 1T23. Destacó la mejoría de 4.2 puntos porcentuales en el 
margen de AQSA gracias a mayores ingresos de peaje, así como la expansión de 0.8 puntos porcentuales en 
MAYAB. Sin embargo, RIO VERDE registró una contracción de 4.9 puntos porcentuales por gastos de 
mantenimiento rutinario requerido, LIPSA de 5.8 puntos porcentuales por menor tráfico vehicular y TUCA de 6.1 
puntos porcentuales ya que no estuvo cobrando durante el trimestre completo.  

El apalancamiento de FEXI21 se mantuvo prácticamente sin cambios con una razón deuda total a activos totales 
(LTV) de 46% al cierre del trimestre, en comparación con 45% en el 1T23.  

Durante el 2T24, FEXI21 espera: i) recibir autorización por parte de la CNBV con respecto al Programa de Emisor 
Recurrente, ii) seguir con el análisis para llevar a cabo la adquisición de nuevos activos que cumplan con las 
características de Fibra E; e, iii) iniciar el proceso de refinanciamiento del crédito que utilizó en la adquisición del 
24.99% de los activos OVT. 

FEXI21 siguió avanzando en su estrategia ASG con un incremento del 13.9% en empleos directos y del 22.3% en 
empleos indirectos. Además, registró un aumento del 16.7% en las mujeres empleadas.  
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DISCLAIMER 

 l p  s       p          l        p           Gl   l R s    h (“        GR”) p    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. 

 


