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FIBRA SHOP
REVISIÓN DE LA CALIFICACIÓN

Calificación HR Ratings: ‘HR AA+’ Estable 

FIBRASHOP ES UN FIDEICOMISO DE INFRAESTRUCTURA Y BIENES RAÍCES
CONSTITUIDO PRINCIPALMENTE PARA ADQUIRIR, POSEER, ADMINISTRAR Y
DESARROLLAR PROPIEDADES INMOBILIARIAS EN EL SECTOR DE CENTROS
COMERCIALES EN MÉXICO. FIBRASHOP ES ADMINISTRADA POR
ESPECIALISTAS EN LA INDUSTRIA CON AMPLIA EXPERIENCIA Y ASESORADA
EXTERNAMENTE POR FIBRASHOP PORTAFOLIOS INMOBILIARIOS, S.C.

Evento Relevante (Fuente: EMISNET)

HR Ratings revisó al alza la calificación de HR AA a HR AA+, modificando 
la Perspectiva de Positiva a Estable, para Fibra Shop. Adicionalmente, 

se ratificó la calificación de HR1 para Fibra Shop

La revisión al alza y la modificación de la perspectiva para Fibra Shop (FSHOP o el
Fideicomiso o el Fideicomiso) y sus emisiones, se basa en el fortalecimiento de las
métricas durante el 2024 debido a una generación de Flujo Libre de Efectivo de
P$1,838m comparado con P$1,652m proyectados en el escenario base aunado a
una menor deuda neta de P$11,655m comparado con P$11,806m
respectivamente. Lo anterior, dio como resultado un DSCR y Años de Pago de 1.4
veces (x) y 6.3 años a partir de 1.3x y 7.1 años respectivamente estimados en el
escenario base. Además, la métrica Loan to Value (LTV) se cerró en 39.6% (vs.
41.2% estimados) como resultado de la menor deuda del periodo y un aumento en
el valor de los activos.

Además, la reestructura de deuda finalizada durante el 2025 y la expectativa de un
incremento en FLE en un promedio ponderado de P$2,005m, favorece a las
métricas de deuda DSCR, Años de Pago y LTV las cuales fueron proyectadas en un
promedio ponderado 2025-2030 de 1.9x, 5.8 años y 37.4% respectivamente
comparado con 1.8x, 5.8 años y 40.5% en la revisión anterior. Es importante
mencionar que la calificación mantiene un ajuste positivo relacionado a etiquetas
superiores dentro del análisis de ASG (Ambiental, Social y de Gobernanza) así
como un ajuste positivo por diversificación de arrendatarios.

En dic’25 HR Ratings subió la calificación
de FSHOP en ‘HR AA+’ de ‘HR AA’ con
Perspectiva Estable.

Los resultados del

3er trimestre
Mostraron un crecimiento en los ingresos
impulsado por la expansión en el factor de
ocupación el cual cerró en 94.7%
comparado con 93.6% esperado en el
escenario base. Sin embargo, ciertos gastos
de operación adicionales correspondientes
a las adquisiciones realizadas durante 2024,
resultaron en la contracción del margen
EBTIDA y NOI a 72.8% y 75.6%
respectivamente (vs. 74.7% y 77.8%
esperados).

Proyecciones para el

Futuro
• Fortalecimiento en el portafolio. Se

estima la estabilización en el portafolio
de inmuebles a través de un
fortalecimiento de factor de ocupación
de 95.9% al 2030 comparado con 93.6%
en 2024. Además, se proyecta la
inversión en remodelación de centros
comerciales y un nuevo centro
comercial en Nuevo Laredo resultando
en un aumento en el SBA a 730,986m2
vs. 698,620m2 al 3T25. En consecuencia,
los ingresos incrementarían en una
TMAC24-30 de 5.5%.

• Recuperación del margen EBITDA y NOI.
En cuanto a EBITDA, el escenario base
considera la recuperación en el margen
a 74.8% en 2030 comparado con 72.8%
al 3T25, explicado por la estabilización
del portafolio y menores gastos por
adquisición. Al mismo tiempo, el margen
NOI incrementaría a 77.3% (vs. 75.6%
respectivamente). de 1.9x, 5.8 años y
37.4% respectivamente.

Factores que podrían bajar

la calificación
• Deterioro en métricas DSCR y Años de

Pago. En un escenario donde el
Fideicomiso disminuya la generación de
FLE en un total acumulado de P$9,521m
durante el periodo proyectado (vs.
P$12,055m acumulado en el escenario
base), FSHOP podría requerir de
mayores disposiciones de deuda para
financiar sus operaciones, alcanzando
una deuda total de P$14,277m
comparado con P$11,316m en el
escenario base. En consecuencia, el
DSCR y Años de Pago podrían
deteriorarse a un promedio ponderado
de 1.5x y 7.7 años a partir de 1.9x y 5.8
años esperados en el escenario base.
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Fuente: hubinfosel

FSHOP13
Precio Cap. Bursátil 

(MXN$ Mill) P/U P/VL P/EBITDA UPA ROE Bursatilización
Participación 1Y % 

Tasa de 
Dividendo 

12M
Correlación Beta

8.68 5,880,690 2.50 0.30 3.10 3.41 12.60 100.00 7.50 0.19 0.21

Desempeño con la BMV
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