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Precio

(al 18/02/2025)

Petroquimico $16.31 ~17.62%

18 de febrero de 2025

Bursatilidad
promedio
(mdp)

14.93

BETA Valor mercado

(mdp)

(3a vs. MEXBOL)

0.427 34,547

*  Volimenes. El volumen incrementd 2.0% a/a, sin embargo por temas estacionales cae 8.0% de forma secuencial.

*  Perspectiva Neutral a Positiva. Estimamos que la accién presente un comportamiento de neutral a positivo, ya que reportd cifras
positivas, pero ligeramente por debajo del estimado del conceso, cabe mencionar que viene de afios muy complejos por lo que
considero que la mejora secuencial sera favorable y el Flujo anual superd la Guia 2024.

*  Perspectiva 2025. Condiciones desafiantes, niveles de demanda y margenes en linea con 2024, costos de fletes normalizados.

Reporte Positivo, recuperacion secuencial.

La compafiia reportd en linea con lo esperado en ventas, con un
incremento en volimenes de 2.0% a/a, gracias a una demanda
estable en todos sus segmento, cabe mencionar que se sigue
observando una recuperacion de la demanda y una intensiva
estrategia de ahorro en costos.

Poliéster.

Presentd un incremento en volimenes del 2.0% a/a, gracias a
una mejora en la demanda. Los margenes de referencia en Asia
subieron 3.0% a/a. En USD las ventas subieron 1.0% a/a y el
EBITDA comparable se contrajo 18.0% a/a por un evento no
recurrente visto en 4T23. En términos de flujo reportado se
presentd un incremento de 182.0% a/a por un ajuste negativo de
inventario derivado de la disminuciéon de precios de materias
primas al cierre del 2024.

P&Q.

En el 4T24 presentaron incremento en volimenes de 3.0%a/a,
derivado de una mayor demanda en PP. Las ventas en USD
aumentaron 9.0% a/a, con un flujo comparable de USDS65
millones, un aumento del 51.0% a/a, impulsado por la mejora
secuencial de margenes. Los margenes de EPS aumentaron
19.0%. El EBITDA reportado crecié 69.0% a/a, por un efecto
negativo de ajuste de inventarios y el efecto extraordinario del
cierre de la planta de Beaver Valley.

Flujo.

El EBITDA Reportado del 4724 fue de USD$46 millones lo que
representa un incremento del 49.0% a/a gracias margenes de
referencia mas sélidos y mayores costos de flete durante el afio.
El Flujo Comparable cerré en USD$65 millones, un incremento de
51.0% a/a.

Capex y Efectivo. El flujo libre de efectivo mostré una salida de
USDS600 millones y en el acumulado lograron un flujo de
USDS1,997 millones. El capital neto de trabajo fue de USD$1,082
millones por mayores niveles de inventarios. El capex estuvo
destinado a mantenimiento

Tabla 1. Resultados (millones de MXN)

4724 4723 Dif (%)
Ventas 34,862 29,887 16.6%
Utilidad Operativa -735 -9,924 92.6%
EBITDA Reportado 2,190 970 125.8%
EBITDA Comparable 3,371 2,931 15.0%
Utilidad Neta -1,601 -10,938 85.4%

Mgn. Operativo (%) -2.1 -33.2 3110
Mgn. EBITDA (%) 6.3 3.2 304
Mgn. Neto (%) -4.6 -36.6 3201

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de MXN)

2021 2022 2023 2024
Ventas 156,224 © 212,435 : 138,159 ' 137,409
EBITDA 21,774 © 29,178 9,260 11,728
Margen EBITDA 13.94% = 13.74% @ 6.70% 8.54%
Utilidad Neta 7,756 13,744 @ -10,914 -765
Margen Neto 4.96% 6.47% : -7.90% @ -0.56%
UPA 3.66 6.49 -5.15 -0.36
VLPA 20.64 22.14 13.55 13.34
Deuda Neta 25,314 = 37,627 @ 29,666 @ 39,300
Deuda Neta/EBITDA 1.16 1.29 3.20 3.35

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.
Tabla 3. Multiplos

Multiplos 2021 2022 2023 2024
P/U 6.1x 4.3 x -2.1x -45.1 x
P/VL 1.1x 1.2x 0.8 x 1.2 x
VE/EBITDA

3.6 x 3.5x 6.2 x 6.7 x R
Fuente: A@@%@@WWD
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