
 

 

Opinión y recomendación 

CYDSA reportó resultados positivos en el 2T24 con ingresos, EBITDA 
y utilidad neta que superaron nuestras proyecciones. Esperamos 
una reacción favorable de corto plazo en el precio de las acciones 
de CYDSA. Reiteramos nuestra recomendación de COMPRA y 
subimos ligeramente nuestro valor intrínseco estimado a 
P$45.0/acción, desde P$44.0/acción.  

Seguimos creyendo que las perspectivas de CYDSA son favorables 
por la apertura de la nueva planta de cloro-sosa cáustica, la 
recuperación de los precios de los productos químicos a nivel 
internacional, y la posibilidad de que la empresa pudiera hacer 
crecer su negocio de almacenamiento de gas LP. Además, sus 
acciones operan a un VE/EBITDA de 5.7 veces (5.1 veces incluyendo 
terrenos) y a un P/U de 11.9 veces estimados para 2024 con base en 
nuestro modelo de proyecciones actualizado.  

Resultados 2T24 

Los ingresos de CYDSA subieron 15.3% AsA en pesos a P$3,835 
millones (vs. nuestra proyección de P$3,135 millones). Las ventas 
del negocio de Manufacturas y Especialidades Químicas se 
aceleraron 15.9% en el trimestre, apoyadas en una mayor demanda 
de sal comestible y gases refrigerantes a nivel doméstico, además 
de la contribución adicional de la nueva planta de cloro-sosa 
cáustica con tecnología de membrana. Esto contrarrestó la 
reducción en los precios internacionales de los productos químicos. 
Por su parte, los ingresos de Procesamiento y Logística de 
Energéticos fueron 7.3% mayores.  

Sin embargo, la rentabilidad a nivel consolidado fue afectada por los 
gastos de arranque de esta nueva planta, por lo cual el margen 
EBITDA se contrajo a 26.9% en el trimestre actual, a partir de 31.4% 
en el 2T23. Esto hizo que el EBITDA disminuyera 1.2% AsA en 
moneda local, situándose en P$1,031 millones (vs. P$988 millones 
estimados). 
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La utilidad neta se redujo 51.7% AsA a P$271 millones (vs. P$156 millones E) a consecuencia de mayores costos 

financieros y de menores ganancias cambiarias. 

Con la finalidad de reducir la exposición cambiaria y de extender el perfil de vencimientos, CYDSA llevó a cabo 

varias operaciones de refinanciamiento de deuda que incluyeron: i) crédito bancario con Bancomext por P$1,360 

millones a un plazo de 10 años; ii) recompras de Notas Senior por US$71.3 millones; iii) y, dos créditos bancarios 

revolventes por P$835 millones. La razón de deuda neta a EBITDA se mantuvo estable en 2.6 veces con respecto 

al 1T24. 
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DISCLAIMER 

E        t       t  f      b   d       i   d  G  b   R     ch (“ i   d  GR”)      Vector, Casa de Bolsa, S.A. 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 de manera alguna 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 Cydsa, S.A.B. de C.V. por servicios de analista independiente. Las empresas o 

Fibras bajo cobertura no podrán influir en las opiniones, proyecciones, recomendaciones, o valor intrínseco que Miranda 

GR establezca en sus reportes.  

 


