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MODELO DE NEGOCIOS CONTRA CiCLICO

“Modelo de
negocios
acreditado por

la experiencia

El objetivo es mantener flujos mas estables a través del ciclo de negocio



Libran Fibras primera gran crisis

MALLELY HERMAMDEZ
Para especialistas, los fidei-
comisos de inversion en bie-
nes raices (Fibras) libraron
su primem gran crisis eco-
némica desde que llego el
mstrumento a México hace
casi 10 afios.

José Carlos Aleman, di-
rector general Siilla México,
opind gque uno de los ele-
mentos que ha abonado a las
Fibras, como instrumentos
preferidos por inversionistas
institucionales como Afores y
Fondos, es la administracion,
los procesos para transpa-
rentar su informacion y tener
criterios homologados.

“Definitivamente el vehi-

culo esta probado, llegd para
quedarse, tenemos jugado-
res expertos, profesionales
con administraciones inter-
nas, que hacen las cosas de
manera cuidadosa”, comen-
4 Alemdn.

Considerd que incluso la
suma de un fidefcomiso mas,
Fibra Sites, de Telesites, enfo-
cada al sector telecomunica-
ciones, es un guifio positivo al
instrumento, por lo que lejos
de esperarse una contraccion
es mas factible ver la expan-
sion de los jugadores y nue-
vos sectores.

Dijo que las Fibras sevana
verst ¥ Vil & NAcer Olras
como en EU donde hay espe-
cializadas en antenas celulares,

.0s Co

en renta de espacio para sem-
brar drboles, para almacenar
enengeticos, entre otras.

Diego Ledn, analista
de mercados en Newmark
EKnight Frank (NKF), dijo que
la diversificacion de los porta-
folios, asi como el dinamismao
de las propiedades del sector
industrial, especialmente en
parques industriales logisticos,
dan una buena perspectiva a
las Fibras en general.

Segin datos presenta-
dos por NKEF, los fi cﬂma
suman cerca de 27 mil 500
millones de délares en acti-
vos, con 23 mil 800 millo-
nes de metros cuadrados en
sus partafolios, que incluyen
unas mil 750 propiedades.

stes

4152], cinco de nueve fideicomisos
desarrolladoras no han recupera-
lo sus ingresos previos al Covid

+Var% de los ingresos del 1521
respecto al mismo periodo del 2019

lalibran”

A junio del 2021, estas firmas
generaron 17 mil 320 mdp en
ingresos, apenas 0.4% arriba del 1519

W Ventas (mdp] © Var% anual

?/ 17,248 ‘n.xzo 7.2

Perspectivas
con Signum Research

Fibras durante la pandemia:
una oportunidad hacia cl

futuro
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" DESARROLLO INMOBILIARIO

Las Fibras resisten
y se reactivan tras
su primera gran
crisis




Tres tienen el 58.48% de valor de mercado

Funo, Educa y
Prologis, los fibras

mas valiosas en Bolsa

# |05 fideicomiscs mas pequenios son
HD, Inny Upsite, con 1,454 millanes,
2,020 millanes y 2,110 millanes de
pES0S, BN 252 orgen

hdif Servticxga

ueligh sonagnielennom s me

Fibra Une [Func), Fibra Educa (Educa) v Fibra
Prodogis (Fibra PLY son los tres lideicomisosde in-
version en bienes raices mas valiosos entre lasem-
presas de ste sechor gque cotizan en 1 Bialsa Wlexi-
cana e Valores,

Soloestas tres concentran el 58, 48% de rodoel
valor de capiializacion bursatil de los fibras, el cual
asciende a 281,686 millones de pesos.

Funo, que tiene en su portafolio una mezcla de
propiedades como centros comerciales, edificios
de oficinas, naves v bodegas indusiriales v que
llewa mis de 10 afios cotizando en e mercado de
valores, e5 la mis grande, al alcanzar una capita-
lizacion de mercado de 82,165 millones de pesos.

Le sigue Fibra Educa, el inico Hdeicomiso in-
mabiliario enfocado al sector educarivo v con tan
salo tres afos de haberse listado en la BMY, tie-
ne un valor bursatl de 44,862 millones de pesos,
Dreinicios del ano pasado a la fecha crecio 32,927,
v pasd de ser la rercera a la segunda mas grande
el secror,

Elterceroenlalista es Fibra Prologis, queopera
einvierte en propiedades industriales, conun va-

lor de mercado de 37, 509 millones de pesas.

Lo [ibras s peaguerios por valor de mencado
san HD, Inn v Upsite, con 1,454 millones, 2,020
millones y 2,110 millones de pesos, en ese arden.

Carlos Hernandez, analista senior de Masari
Casa de Rolsa, explico que Funa tiene un mayor
pesaen el mercado, va gue sus certificados bur-
satiles fduciarios inmobiliarios (CBE]) son de al-
ta bursartilidad {que son mads operadas porque se
compran v venden con mayor facilidad).

Fune, cono mas de 10 afios tiene un portafo-
lio con 661 propiedades v 10,8 millones de metros
cuadrados de dreabruta rentable. suscertificados
e negncian aun preciode 21,70 pesos por unidad,
En locue va de este 2021, registran una mimisva -
liznde 3.55 por ciento.

El especialista en Masari Casa de Bolsa dijo que
el valar de Fibra Educa estd en suespeclalizacidn,
al ofrecer una inversion enun sector que hamaos-
trado resiliencia en este periodo de pandemia ven
I distintos ciclos economicns,

“Eneleasode Educaes probable que los inver-
sionistas estén observando su potencial de cre-
t'irni::ntu‘_\-',si::rllnnrl insrrumen de inversid
en el sector educarivo, podria ser una alremartiva
atractiva®, expuso Carlos Herndnidez.

Al clerre del segunido trimestre del anio, Educa
Teporiiuna cartera de 59 inmuebles que en total
tienen un drea bruta rentable de 449,19 metmos
cuadnados, los cuales estin rentados en su otali-
dad, Ensi (ltime reporte financiero, expiso que

Apuestan por
reconversion
de edificios

SARA CANTERA

—sara.cantera@eluniversal.com.mx

Todavia con la vacunacién en
marcha, el retorno a las ofici-
nas serd gradual, por lo que
los duefios de edificios con
poca ocupacion estan bus-
cando alternativas para con-
vertir sus propiedades en otro
tipo de inmuebles como ho-
tel, vivienda, centros educati-
vos v hospitales.

De acuerde con Solili, pla-
taforma de investigacion in-
mobiliaria, en la Ciudad de
Meéxico hay reconversiones
importantes, como la Fase II
de Antara, sobre Ejército Na-
cional, donde de un drea glo-

PISOS
reconvirtid Hi:hab en habitaciones
para renta en Guadalajara.

bal de 123 mil metros cuadra-
dos, 25 mil seran destinados a
un hotel, cuando se tenia pre-
visto que tueran oficinas.

El complejo Neuchatel
Cuadrante Polanco, que origi-
nalmente se concibié con
cinco torres residenciales y
tres de oficinas, ahora estima
destinar una torre de vivien-
das a hotel.

En el corredor Insurgentes,
el desarrollo Universidad
1080, que originalmente iba a
ser un edificio corporativo,
ahora serd un hospital.

Por su parte, Fibra Uno
convertira un edificio de ofi-
cinas en La Viga y otro en
Portal Satélite, en el Estado
de México, en hospitales.

En Guadalajara, la empresa
Hi:hab reconvirtié tres pisos
de un edificio de oficinas en
habitaciones para renta a jo-
venes profesionistas.

El edificio se encuentra en
la colonia Providencia, una
de las zonas mas céntricas
de Guadalajara.

Hasta el momento ya se
rentaron 100 habitaciones;
sin embargo, el inmueble te-
ne un potencial de reconver-
sion de hasta 300 espacios en
nueve pisos.

El edificio cuenta con roof
garden cquipado, lavanderia,
coworking, servicios inclui-
dos y WiFi. @

DESARROLLOSAYAPLUS

EXPERTOS
SENALAN LA
FORTALEZA DE
ESTOS EDIFICIOS
que esténen
portafolios de
Fibras
POR GEORGINA GLSON
AN OSONGFIM™M (O MY

A pesar de 13 conraccion en

el mercado de renta de ofi- +

<inas. que para junlo pasade
representd una desocupa-
clén de 23.68 por clento en
las tipo Ay A Plus, expertos
sefialan la fortaleza de estos
desarrollos inmobiliarios

nverslan familiar: son cor-
-madamente 50 por clento

-+ os portafolios de las Fibras, °
-, b0 que Jes da un sostén finan-

+ ¥ mediante sus recursos es

“La demanda esta con- |
gelada, aunque la ventaja
de los edificlos de oficinas
A Plus es que perienecen a
grandes capilales, no &5 una

porativos grandes y aprox-

de estos edificlos estdn en

ciero muy importante”, se-

«fiald Horaclo Urbano, socko

fundador y director de Cen
tro Urbano.

Las Fibras son fidelcomi-
505 de Infraestructura y ble
nes raices gue cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores '

Contnua en siguiente

posible construlr edificlos,
. €n este caso para oficinas.

A lzs Inmobdiarias gran
des evidentemente si les

:afecta no estar rentando

pero perfectamente pueden

-aguaniar la no ocupacion
-gracias alas Fibeas”, afadio

Gene Towle, socio direc-

Jfoe de Softec, empresa con-

sultora de inmoblilarias,
apunta dos factores que
contribuiran a Incremen-

«tar la demanda por oficinas
e renta: cada ano se Incoe-

poran al mercado laboral
240 mil personas “y 10dos
los empleos, sin excepcidan,

+usan espacto Inmoblllario
' para desarrollarse”.

o



0VID TRANSFORMA
OFIGINAS Y LOGALES
PARA OTROSUSOS

Desarrolladores analizan
como aprovechar espacios
que se han dejado de
utilizar por home office

y el distanciamiento social

Texro: SARA CANTERA

—mrgsavero Felushieralooae.ns

lustracién: DANTE DE LA VEGA

an la recomendacion de
l:ncnpxmpenxmmm
las oficinas pam evitar
coentagios de Covid-14, y
ante urR meEnor activi-
ofcings, Jocales y estacions-
i s estin = wo
e olro tpo de inmuebles.
EnlaCiudad de México la pan-
dernia dejé vacantes 2.2 millones
de metros cuadradas de oficinas,

por Yo que los desarrolladores In-
mobilianas estan tratando de dar
otro use a ese espacko.
Deacuerdocon Luls Mendaza,
directar de Luis Meodoza and
Associates de Centurv2) Award,
los edificios de ofkcinas Clase By
C tienzn muyor potencial de re-
oonversion, pues son masvieks y
pequenos que ks Clase A, mis
cspaciosos, modenos y disefia-
dos para grandes corporativos.

“La desocupacion de oficinas
estid a 21% v esta tendencla de re-
conversiin inmoblllaria que oo
menzo en EUropa ya €5 una rea-
lidad en México®, comenta,

“La pandeméa trajp muchas
opartunidades de puevas Indus
Nas ¥ NEFOCIOs, ¥ 0506 SOCTOMeS
son los que van u ocupar los s
pacios vados, ya sea en la parte
médica, por kas vacunas, estudios
clinicos, tecnologia o ciencia”™.

Contin(a en siguenta hoja

Su situacion mejora

Fibras empiezan a
recuperarse en Bolsa

Judith Santiage
et seanfincoiekanonomi sk,
Los fideicomisos de inversion en bie-
nes raices (Fibras) muestran sefiales de
recuperacion en su desempefio en la
Bolsa Mexicana de Valores (EMV) du-
rante este afio.

El indice S&P/BMY Fibras, que con-
centra a 10 de los 17 fibras que hav en el
mercaido de valores, cerrd febrero con
un rendimienm de 2,80% v en el acu-
mulado del 203 alcanzan el mismo ni-
vel que de inicios de enero al 2 de mar
2o clel 2030,

Con niveles de 728,06 unidades, ¢l
referente estd revirtendo la pérdida con
la que rermindg el afo pasado, cuando
cavir 7,327 impactado por los efectos
negativos de la crisis sunitaria que levo
al cerre temporal de centros comercia-
les, horeles v 1as offcinas resintiendo la
modalidad del trabajo en casa.

Un afo incierto

Armando Rodrigues, director gene-
ral de Signum Research, explica que
este I empieza a ser un poco mis
clara la recuperacion, con mavaor fle-
xibilidad en la movilidad de los consu-
midores v la apertura gradual en cen

tros comerciales.

Subrava que los sectores inmaokbilia-
rios en 1os que operan los Fibras en M-
xico debe ser segmentados. Elindus
trial, recalcd, ha sido el mas defensive
e esta coyunnira, apalancado del co-
mercio en linea y el negocio logistico;
el educativo ha sido resiliente, mien-
tras que el comencial, hoteles v oflcinas
han resentido los cierres temporales en
actividades econdmicas no esenciales.

[e los fideicomisos, Fbra Hotel, Fi-
bira Ui v Fibira Educa son las ganadoras
este 2021, con rendimientos de 32,48,
T2y 7%, en ese orden, en el precio de
los certificados bursariles fiduciartos in-
mohiliarios (CEFI).

Fibra HD, Fibra Macquarie v Fibra
Shop son las rres emisoras con 1as ma-
yvores bajas de 10,20, 2.69 y 4.45%,
respectivamente.

3248

POR CIENTO

&5 &l endimienks
de Fibia Hobel er
el prasanis afo,
sienda o que
KRS QONG 2n

Balsa.



ANALISIS DEL MODELO CONTRA CiCLICO DE FUNO

Comercial Oficinas
94.0% 93.3% 20.0% 87.9%
93.0%
92.0(;: 91.6% 85.0% 84.0% 82.9%
81.3%
91.0% 90.0% 89.9% o 8.79
90.0% 88.6% 80.0% 78.7%
0, . 0

89.0% 75.0%
88.0% 75.0%
87.0%
ot 0% 85.6%
o . 70.0%
84.0% 65.0%

. 0

4719 3720 2121 4T19 4120 2121
EFUNO = MERCADO B FUNO(1) = MERCADO
Industrial
97.0%
96.6%
96.5%
96.0%
96.0% 95.7%
95.5%
0, efge
95.5% FUNO demuestra estabilidad en
o5 0% 94.9% . 7
o 94.6% ocupacion comparada con el

94.5% . mercado

94.0%
4T19 3720 2721

B FUNO = MERCADO

(1) Ocupacion propiedades constantes. Excluye desarrollos recientes. (2) FUENTE: CBRE, COLLIERS, FUNO.



ANALISIS DEL MODELO CONTRA CICLICO DE FUNO

Variacién en Ingresos () Crecimiento en Ingresos (1)
1519 vs 1521 1520 vs 1521

DANHOS -13%
GICSA -13%
FIBRA HD -8%
F SHOP

TERRA

GICSA
TERRA

FIBRA MQ
FMTY

DANHOS

-21%

-9%

FIBRA MQ -3% VESTA
E MTY 2% FIBRA MQ
VESTA F SHOP
FUNO PROLOGIS
PROLOGIS 25% FUNO 13%
-30% -20% -10% 0% 10% 20% 30% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%

FUNO demuestra estabilidad y crecimiento en flujos a pesar de la peor crisis en 80 anos en México

(1) Calculado en Pesos



Goldman, BofA See Lost
Decade Over for Emerging
Markets

by Farah Elbahrawy, Ben Bartenstein and
Srinivasan Sivabalan

Updated on August 23, 2021 9:48 AM

Follow the Money

Fed balance-sheet expansion was the key differentiator for U.S. stocks

B US Condition of All Federal Reserve Banks Total Assets - Mid Price (R1) ™ S&P 500 INDEX - Last Price (L1)
4500~ mMSCI Emerging Markets Index - Last Price (L1)

Index points
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ANALISIS DE VALUACION

% NOI

10%

33%

m Comercial m Industrial = Oficinas Otros

A pesar de la estabilidad de flujos, FUNO cotiza a un fuerte descuento vs. el valor de sus activos.

Activos Totales FUNO 308,632
Pasivos Totales FUNO 137,396
Valor Neto Activos FUNO 171,236
Capitalizacion de Mercado (2Q21) 81,814
P/NAV 0.48
Activos Industriales (33% del NOI) 101,849
Pasivos Industriales (33% de pasivos totales) 45,341
Valor Neto de Activos Industriales 56,508
Capitalizacion de Mercado (Industrial) 56,508
P/NAV - Portafolio Industrial 1.00
Activos Residuales FUNO 206,783
Pasivos Residuales FUNO 92,055
Valor Neto de Activos Residuales 114,728
Capitalizacidon de Mercado (Residual) 25,306

P/NAV- Portafolio Residual m

HiE




POLITICA DE DISTRIBUCION

* Distribucion similar en rendimiento al trimestre inmediato anterior
y/o el minimo requerido por ley (95% de utilidad fiscal neta)

* Los recursos no distribuidos podra utilizarse unicamente para dos
COSas:
* Prepago de deuda
* Recompra de CBFls

* Los CBFIs recomprados no tienen derechos corporativos ni
economicos y seran cancelados

* Programa de recompra: 5% de los CBFls en circulacion



USO DE RECURSOS NO DISTRIBUIDOS

Ps. millones

FFO

(+) Utilidad venta de propiedades
AFFO

(+)Ingreso por venta de propiedades

Dinero disponible para Distribucion

(-)Distribucion
Efectivo retenido
(-)Recompra de CBFls
(-)Prepago de deuda
Efectivo disponible

2020

6,260.0

489.7
6,749.7
1,753.5
8,503.2

4,670.8
3,832.4
1,302.4

872.0
1,657.9

1521

4,238.6
47.2
4,285.8
226.2
4,512.1

2,505.9
2,006.2
1,732.6
800.0
-526.5

Acumulado
10,498.6

536.9

11,035.5

1,979.7

13,015.2

7,176.7
5,838.5
3,035.0
1,672.0
1,131.5




CRECIMIENTO INGRESOS POR CBFI
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CRECIMIENTO NOI POR CBFI
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CRECIMIENTO FFO POR CBFI
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CRECIMIENTO DISTRIBUCION POR CBFI
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PANORAMA DE RECUPERACION

* Consumo en México en recuperacion.
* Aumento significativo en el costo de construccion.

* Lacrisis llega en un buen momento porque el precio de las rentas es muy bajo
comparado contra los comparables.

* Cuando aumenta el costo de reposicion, las rentas tienden a incrementarse
proporcionalmente.

* La pregunta no es, si subiran rentas, la pregunta es cuando?

* De acuerdo a la dinamica de oferta y demanda que observamos creemos que las
rentas creceran:
* 1° en Industrial, a partir de ahora.
* 2°en Comercial con algunos meses de retraso vs. Industrial.

* 3°en Oficinas cuando se presente una absorcion que indique que comenzara a escasear
espacios disponibles.



PANORAMA DE RECUPERACION
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PANORAMA DE RECUPERACION

Ingresos trimestrales
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RETORNO TOTAL DE INVERSION DESDE IPO

Precio salida @ Ps. S 21.39
(30 junio 2021)
== |nversion IPO:

Ps. S19.5

Liquidacion @ NAV Ps. S 45.06
Dividendo historico: (30 junio 2021)

Ps. $18.4



