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FIBRAS FUNO11 $25.0 ~100% 0.625 95,133 178.56

e Crecimiento en ingresos. En 1T25 los ingresos de Funo aumentaron 10.4% a/a, mientras que el Flujo operativo (FFO) incremento
6.9% a/a.
*  Reporte Mixto. A nivel de ingresos el reporte se ubicé mejor que lo esperado, sin embargo, los margenes contindan presionados.

Mejora ocupacién. La ocupacién a nivel consolidado cerré el Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

trimestre en 95.4% impulsado principalmente por la

» ] ) . . Resultados 1725 1724 Dif.
recuperacion del segmento comercial y solidez en el industrial.
Los ingresos incrementaron 10.4% a/a derivado de un Ingresos 7,330 6,823 10.4%
incremento en el drea bruta rentable, efecto de incrementos en NOI 5,650 5,187 8.9%
renovaciones de contratos y depreciacion del tipo de cambio. FFO 2,385 2,230 6.9%
AFFO 2,385 2,230 6.9%
Industrial mantiene soélido desempeiio. En el portafolio Distribucién 2,112 1,534 37.6%

industrial la ocupacion se mantuvo estable vs el trimestre
anterior, continua en niveles altos (98.2%), en este segmento el

incremento en contratos renovados en pesos fue de 1,770 pb. Mgn. NOI (%) 75.0 76.0 -99 pb

Mgn. FFO (%) 31.7 32.7 -102 pb
Segmento comercial. El segmento comercial cerré con una Distribucion por CFBI 0.56 0.70 37.7%
ocupacion de 93.8%. Logrando incrementos en renovaciones de Pay out 88.6% 68.8%

contratos de 760 pb en pesos.
Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Oficinas, mejora ocupacion. En oficinas la ocupacion cerré el

trimestre en 82.4%, una disminucién de 130 pb respecto al 4T24. Tabla 2. Miltiplos y cifras anuales

Resultados (mill.

2022 2023 2024 ubDM
Flujo. El flujo operativo (FFO) incrementd 6.9% a/a. la MXN)
distribucién trimestral fue de P$0.5550 por CBFI lo que equivale Ingresos 23,901 25,761 27,538 28,938
al 88.6% del AFFO. La diferencia entre el NOI y el FFO se debe al NOI 18,820 20,165 20,830 21,759
gasto por intereses que se vio afectado por el costo de mantener Margen NOI (%) 78.7% 78.3%  75.6% 75.2%
bonos al 2032 y 2037 recién emitidos. FFO 9,390 8,918 9,001 9,359

Distribucién por

Utilidad Neta. Presentaron un retroceso de 40.5% a/a como CBFI : 2.7 2.2 2.0 2.2
consecuencia de un incremento en gastos financieros de 46.9%. Dividend Yield 11.8% 7.3% 8.9% 8.6%
o _ Apalancamiento 4,100 3g0%  433%  43.4%
La implicacién del reporte nos parece neutral, aunque vimos (LTV)
presién en margenes. Cabe mencionar que en términos de —
. . . . . Multiplos 2022 2023 2024 UDM
apalancamiento presenta un ratio practicamente sin cambios.
P/FFO 9.3 x 13.0x 9.8 x 10.2 x
P/NAV ~ 0.5x 0.6 x 0.5 x 0.5x
Cap rate implicito 8.4% 17.3% 8.8% 8%
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