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Fibras inmobiliarias,
de “oferta” en la Bolsa
Mexicana de Valores

es el descuento con

&l que colizan en
promedio por la

pandemia de covid.

En 2021, mejor panorama

de oferta
en la BMV

los fibras mas afectados
por la pandemia fueron
los hoteleros y los centros
comeciales, debidoal

confinamiento
Judith Santiago

judith scnticgo@eleconomista.mx

os Fideicomisos de Inver-

sién en Bienes Raices (Fi-

bras) estdn de oferta en la

Bolsa Mexicana de Valores

(BMV). Actualmente cotizan

conun descuento de 36.54% en prome-

dio, debido ala afectacion que ha dejado

la pandemia del Covid-19 en la econo-

miay en el mercado inmobiliario, espe-

cificamente en los segmentos de renta de
oficinas, hotelero y comercial.

Especialistas explicaron que aunque

losbajos precios de los Certificados Bur -

sétiles Fiduciarios Inmobiliarios (CBFIs)

han estado presionados este afio, tradi-

cionalmente han cotizado por debajo

del valor neto de sus activos (0 NAV que
pondera principalmente el valor de las
propiedades).

“Los Fibras cotizan en promedio al-
rededor de 36% por debajo del NAV.
Cuando se observa la diferencia en los
precios por metro cuadrado que se pa-
gan en transacciones privadas respecto
alo que se paga en Bolsa por los CBFIs,
hayun descuento significativo”, explico
Eduardo Lopez Ponce, analista de Fibras
en Grupo Financiero Ve por Mas.

Entre las 15 emisoras que cotizan con
un mayor descuento estdn las del sec-
tor de centros comerciales FibraShop
(-72.60%), cuyo precio en la BMV es
de 6.67 pesos por unidad y Fibra Hotel
(-70.50%), a 4.34 pesos por papel, asi
como FibraInn (-68.20%), a4.60 pesos
por cada uno.

Fibra Uno también tiene un precio por
debajo de su valor en libros (-46.60%),
que es duenia de la Torre Diana en la Ciu-
dad de México, de acuerdo con datos de
Reuters.

Sesuma Fibra Danhos, laarrendado-
ra de los centros comerciales Parque Las

Antenas y Parque Delta, (-40%) que co-
tiza en 24 pesos por CBFI.

Eduardo Lopez record6 que, aun-
que este afio fue atipico por la pandemia

de Covid-19, estos activos tradicional -
mente han cotizado con un descuento,
lo cual se ha atribuido a las altas tasas de
inter¢s que llegaron a ubicarse en 8.25%
afinales del 2018, uno de los puntos mds
altos de losultimos 10 afios.

Hay sectores mas sensibles
Aungque ahora el costo del dinero ha ba-
jado y se encuentra en 4.25%, el des-
cuento en los precios de los fideicomisos
inmobiliarios es sensible al ciclo de rece-
sion economica.

“En algunos casos, como los Fi-
bras del sector industrial, el descuen-
to es atractivo, pero con riesgos de cor-
to plazo que sigue siendo 1a pandemia”,
afnadio Lopez. “Paraun inversionista de
largo plazo son una buena alternativa,
perono todos los sectores son tratados de
igual forma. E1 2021 puede seguir siendo
complicado paralossectores de oficinas,
centros comerciales y hoteles y quiza ese
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descuento en su valuacion puede durar
algun tiempo”, dijo.
Por ejemplo, las del sector hoteleroy

centros comerciales siguen sensibles al
entorno. Laclave para estos segmento es
que se lleve a cabo la distribucion y apli-
cacion masiva de lavacuna, yaque pue-
de estimular la actividad turistica y la
afluencia en los centros comerciales. En
el caso de oficinas ha surgido unreto es-
tructural, araiz de la pandemia, y es el
trabajo remoto.

No obstante, los Fibras, que son ins-
trumentos de inversion que ofrece el
mercado mexicano y que estdn a unos
meses de cumplir 10 afios de haberse
creado, también han sido afectados por
la caida del mercado.

Tan solo el indice S&P/BMV Fibras,
una muestra integrada por los 10 fidei-
comisos inmobiliarios mas bursatiles de
un total de 16 que cotizan en Bolsa, acu-
mula una caida de mas de 10% en este
2020, ubicandose en los 221.31 puntos,
frente a los 246.04 enteros de inicios de
ano.

De hecho, la recuperacion del indi-
ce de referencia de este sector, aun no
ha igualado al mercado de renta varia-

ble nacional, que ya se mantiene en te-
rreno positivo, con un leve ascenso de
0.07% eneste 2020.

Hacia el 2021, 1a perspectiva para el
sector es de un panorama “menos nu-
blado” que en este 2020, ya que las ta-
sas de interés han tendido alabaja y an-
te el optimismo de una vacuna contra el
Covid-19, lo que puede llevar a los in-
versionistas a reconocer el valor de los
fideicomisos de inversion en bienes

raices.

Por sectores, en el de oficinaslas pre-
siones pueden ser mayores ante sus pa-
res por la incertidumbre sobre la reno-
vacion de contratos, disminucion en
rentas promedios y menores tasas de
ocupacion ante el home office.

El segmento industrial seguird im-
pulsado por el e-commercey los cen-
tros comerciales tienen un poco de
perspectivas positivas por la vacuna en
camino, lo que puede alentar el flujo de
visitantes, aunque tendran que recon-
figurar el modelo de negocio hacia un
sesgo de mayor entretenimiento.

Mientras que entre las hoteleras se-
guira laincertidumbre sobre las restric-
ciones alamovilidad, en tanto no se di-
luyan los riesgos de 1a pandemia.

“Con la aplicacion masiva de la va-
cuna, considerando los descuentos con
los que cotizan, la expectativa de que las
tasas de interés se mantengan bajas para
el proximo afio podrian ser condiciones
positivas, en términos generales, para
los Fibras en el 2021”, concluyo Lopez.
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“Con la aplicacion masiva de

la vacuna, considerando los
descuentos con los que cotizan,

la expectativa de que las tasas se
mantengan bajas podria ser positivo
para los Fibrasen el 2021™.

Eduardo Lopez,
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Los fideicomisos de inversion en bienes rafces cofizan por debajo del precio en
el que deberian de estar, por la pandemia del Covid-19.

Precio de Fibras en BMV |
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