
STORAGE: Inicio de Cobertura 

Opinión y recomendación 

FEXI21 registró resultados satisfactorios en el año y en el 4T25, los 

cuales estuvieron alineados con nuestras expectativas. Fueron 

impulsados por los ajustes tarifarios que la Fibra llevó a cabo a 

principios del año pasado.  

Reiteramos recomendación de COMPRA y estamos subiendo 

nuestro precio objetivo a P$28.0/CBFE, desde P$25.50/CBFE, 

después de haber incluido la adquisición de una participación 

controladora en la autopista Salamanca-León y el próximo follow-on 

de US$500 millones. 

Adquisiciones/Financiamiento 

FEXI21 espera llevar a cabo la adquisición, en alianza con un socio, 

de una participación accionaria del 81.31% en la autopista 

Salamanca-León durante el 2T26, una vez que obtenga las 

autorizaciones regulatorias correspondientes. Se financiará con un 

crédito puente de P$5,100 millones por parte de Goldman Sachs. La 

carretera genera ingresos anuales de P$1,300 millones con un 

margen EBITDA de 67-70% y tráfico anual promedio de 15,000 

vehículos. FEXI21 espera que los márgenes de este activo alcancen 

alrededor de 80% en un lapso de 12-18 meses. 

En su Asamblea del pasado 10 de diciembre, los Tenedores de 

FEXI21 autorizaron un “follow-on” por un monto de US$500 

millones con una sobre-asignación del 15% bajo la regla 144-A/Reg-

S. FEXI21 utilizará alrededor de US$250 millones para el pago del 

crédito puente con Goldman Sachs, y el resto para adquisiciones de 

nuevos activos carreteros en México. La Fibra espera llevar el 

“follow-on” en abril de 2026.  

 

FEXI 21: Resultados 4T25 

Resultados positivos; espera concluir la adquisición de la carretera Salamanca-León en el 

corto plazo; subimos P.O. a P$28.0/CBFE 
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Resultados 2025 

FEXI21 reportó resultados satisfactorios en 2025 con ingresos por peaje de P$4,229 millones, lo cual significó un 
incremento del 5.4%, favorecidos por los aumentos del 6.5% en AQSA del 4.3% en MAYAB, del 3.2% en RIO VERDE 
y del 25.0% en TUCA. Este desempeño se atribuyó principalmente a los ajustes tarifarios en las concesiones 
federales a partir del 10 de enero de 2025 y en TUCA a partir del 1 de febrero de 2025. Estos ajustes tarifarios 
compensaron la disminución del 6.5% en el tráfico total de FEXI21 derivado de una caída del 10.6% en LIPSA, que 
siguió enfrentando competencia por parte de una vía alterna, y de una reducción del 20.8% en TUCA, cuyo tráfico 
se normalizó después de las medidas que implementó tras el impacto de los huracanes “Otis” y “John”. La 
administración de FEXI21 espera recibir autorización en el corto plazo para aplicar los ajustes tarifarios del 4.8% 
correspondientes a 2024 en las carreteras federales.  

FEXI21 registró un EBITDA de P$3,559 millones en el año, en línea con el nivel del año previo, mientras que el 
margen se contrajo 3 puntos porcentuales a 76.3% por gastos de mantenimiento mayor en MAYAB e ICASAL.  

FEXI21 cerró el trimestre con un apalancamiento de 46%, sin cambios con respecto al 3T25. Por otro lado, la 
administración mencionó en la conferencia telefónica que esperan llevar a cabo tres distribuciones durante el 
resto del año, incluyendo una después de adquirir el porcentaje accionario en la carretera Salamanca-León, otro 
en agosto y otro a finales del año. 
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DISCLAIMER 

El presente reporte fue elaborado por Miranda Global Research (“Miranda GR”) para Corporación Actinver, S.A.B. 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 y/o privadas. 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 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 coberturas no tendrán oportunidad de influir en las recomendaciones, proyecciones o valor intrínseco que 
Miranda GR establezca en sus reportes.  

 


