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Precio: Títulos Circulantes: Instrumento: Moneda Reporte: Estilo de Inversión: 
Grande Capitalización - Crecimiento RD$137 38,721,220   Acciones Comunes DOP 

Sector: Producto de Consumo Básico Resumen: CISA es una empresa líder en el sector de consumo masivo de la República 
Dominicana y el Caribe. Cuenta con un portafolio de productos de más de 75 marcas. Sub-Industria: Productos alimenticios, domésticos y cuidado personal. 

 Principales Estadísticas de la Acción: 

Rango 52-Sem: 
RD$125 - RD$155 

Acciones Totales: 
129,070,730 
 

Capitalización Total: 
RD$17,683MM               

Calificación de Riesgos: 
AA (dom) 

  2023 Mar 2024 (UDM) Jun 2024 (UDM) Sept 2024 (UDM) 2024 2025P 
BPA (Beneficio Neto / Acciones Totales): RD$2.64 RD$3.27 RD$4.80 RD$5.74 RD$5.66 RD$6.11 

P/BPA: 55.38x 47.33x 28.00x 25.10x 24.21x 22.41x 

Análisis del Precio de la Acción 

 

 

 

En la evolución reciente del precio de las acciones de CISA, se observa un 

período de consolidación tras la fuerte corrección experimentada en la 

primera mitad del 2024. Luego de alcanzar un mínimo cercano a los RD$125, 

el precio ha mostrado una estabilización con movimientos laterales 

predominantes en un rango entre RD$130 y RD$140, reflejando una 

reducción en la volatilidad y una posible acumulación por parte del mercado. 

Durante los últimos meses, los intentos de recuperación han sido limitados, 

con zonas de resistencia en torno a los RD$140 y RD$146, donde la oferta 

ha frenado avances adicionales. A su vez, el soporte clave se mantiene en 

los RD$128.84, nivel que ha sido testeado en varias ocasiones sin una 

ruptura sostenida, lo que indica que sigue funcionando como un piso 

importante para el precio. 

A corto plazo, el comportamiento del precio sugiere que una ruptura por 

encima de RD$140 podría abrir la puerta a una recuperación hacia niveles 

superiores, mientras que una pérdida del soporte en RD$128.84 podría 

intensificar la presión vendedora y llevar a una nueva fase de corrección. La 

liquidez y las condiciones macroeconómicas seguirán siendo factores 

determinantes en la evolución de la acción en los próximos meses. 

Análisis Financiero 3er Trimestre 

Según los EEFF interinos publicados por CISA, los ingresos por ventas 

registrados en el ejercicio 2024 presentaron un incremento de un 7% con 

relación al año anterior (2024: RD$22,492 vs 2023: RD$20,966). Este 

crecimiento interanual se explica principalmente por un aumento en el 

volumen de ventas en torno a un 16% (medido en toneladas). No obstante, 

las ventas registradas para el 4T decrecieron en un 4.72% con relación al 

trimestre anterior (4T: RD$5,729 vs 3T: RD$6,012). Asociado a la reducción 

en ventas se observa también un margen bruto al 4T de 26.59% vs 27.60% 

al 3T. En el año 2024 la empresa logró consolidar su margen bruto en torno 

a un 27%, mejorando por segundo año consecutivo el promedio reciente 

(2020: 23.63%, 2021: 20.75%, 2022:19.24%, 2023: 26.65%).  

Está mejora de margen sustenta el ritmo en el cual se ha venido 

incrementando la utilidad operativa, para el 4T presentó un incremento de 

13.28% con relación al trimestre anterior (4T: RD$1,756 millones; 3T: 

RD$1,550; 2T: RD$1,036 millones). Por su parte, el EBITDA al cierre del 

2024 es de RD$2,446 con un margen de EBITDA de 10.87% (vs 2023: 

RD$2,522 millones y 12.03%, respectivamente).  

La deuda bancaria disminuyó, pasando de RD$6,801 millones al 2023 a 

RD$6,524 al cierre del 2024. En ese sentido, las ratios de apalancamiento y 

de servicio de deuda mejoraron ligeramente, considerando una deuda total 

sobre EBITDA al 2024 de 2.67x (vs 2.70x al cierre del 2023).   

Además, como fruto del reperfilamiento de la deuda los gastos financieros 

del 3T al 4T se redujeron en torno a un 10% y a un 5% con relación al año 

2023.  

Así, al cierre del 2024 la empresa registro un incremento de un 25% en su 

utilidad antes de impuestos respecto al año 2023 (2024: $730 vs 2023: 

$583), producido principalmente por la reducción sostenida de costos de 

materia prima durante el año, la preservación del margen bruto, las mejoras 

en eficiencias operativas y la reducción en gastos financieros. 

Consecuentemente, el beneficio por acción (BPA) mejoró significativamente 

pasando de RD$2.64 al cierre del 2023 a RD$5.66 al cierre del 2024  

CISA continúa avanzando hacia la consolidación de su proceso de 

transformación, con una decidida estrategia de crecimiento, rentabilidad, 

eficiencia y creación de valor, según lo explica la gerencia en su “Evaluación 

de Situación Financiera correspondiente al 4to Trimestre del 2024”. 

 

Data de Ventas (Millones RD) 

2023 Mar 2024 

UDM 

Jun 2024  

UDM 

Sept 2024 

UDM 

2024 

20,966 21,109 21,098 21,885 22,492 

 

EBITDA (Millones RD) 

2023 Mar 2024 

UDM 

Jun 2024  

UDM 

Sept 2024  

UDM 

2024 

2,522 2,689 2,672 2,615 2,446 

 

Utilidad Neta (Millones RD) 

2023 Mar 2024 

UDM 

Jun 2024  

UDM 

Sept 2024 

UDM 

2024 

340 423 620 740 730 
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Proyecciones 

Los números reportados en el 4T2024 en cuanto a ventas han quedado por 

encima a las proyecciones del reporte de octubre pasado, cerrando el 

ejercicio con ingresos de $22,491 millones vs ventas proyectadas por 

RD$22,014 millones. Este crecimiento indica una variación de un 7% con 

relación al año 2023, y un 2.17% con relación el crecimiento proyectado.  

Por otro lado, el EBITDA, el margen bruto y las utilidades netas quedaron 

ligeramente por debajo de las proyecciones, cerrando el ejercicio con un 

EBITDA de RD$2,446 millones, margen bruto de 26.59% y utilidades por 

RD$730 millones, vs (EBITDA Proyectado: RD$2,625, Margen Bruto 

Proyectado: 27.30% y Utilidad proyectada: RD$759), entre otras razones 

por los costos que suponen las medidas de transformación organizacional y 

operativa que adopto la empresa a lo largo del 2024.  

Para el 2025 estamos proyectando un incremento en ventas de un 10% 

hasta los RD$24,000 millones y un margen bruto de 27% considerando que 

se mantengan los precios para apoyar al incremento de volúmenes de venta 

que suponen las distintas alianzas de CISA, como la que mantiene con 

Supermercados Bravo, para la fabricación de sus productos de consumo 

masivo.  

Como resultado de las decisiones estratégicas y de transformación que ha 

tomado la empresa, estimamos que el margen de utilidad operativa para el 

2025 se contraiga ligeramente, rondando alrededor de 3.19% (vs 3.25% en 

2024). 

Como resultado de lo explicado anteriormente, el EBITDA proyectado para 

el ejercicio 2025 seria de RD$2,793 millones (vs RD$2,446 millones en 

2024) con un margen de EBITDA de 11.29% (vs 10.87% en 2024).  

Con las premisas explicadas y un gasto financiero estimado de RD$1,011 

millones para el año completo, estimamos que el Beneficio Por Acción (BPA) 

para el 2025 presente una mejoría hasta llegar a los RD$6.11 (vs RD$5.66 

al 2024).  

Además, Cesar Iglesias anuncio en octubre del 2024, que con una inversión 

proyectada de RD$1,500 millones de pesos aumentará su capacidad 

productiva de papel, instalando un molino adicional que permitirá la 

fabricación del producto, esta instalación les permitirá subir de 15,000 

toneladas al año a 30,000 toneladas. La Gerencia no informo la fecha 

estimada en la cual este molido comenzara a operar.  

Concluyendo: De cara al 2025 las proyecciones son positivas, lo que refleja 

una estrategia orientada al crecimiento sostenido y la optimización de la 

capacidad productiva de CISA, fortaleciendo la posición competitiva de la 

empresa. Si bien se espera una ligera disminución en el margen de utilidad 

operativa, la mejora en el EBITDA y el Beneficio por Acción (BPA) indican 

una consolidación financiera.  

 

Análisis del Entorno Económico / Social 

De acuerdo con los informes de la economía dominicana publicados por el 

Banco Central, el Indicador de Actividad Económica, registró una expansión 

promedio acumulada de 5.0% al mes de diciembre 2024 y proyecta un 

crecimiento de 4.5% para 2025. Este resultado continúa reflejando una 

tendencia de recuperación en línea con un crecimiento potencial en torno a 

5%. La inflación interanual medida a diciembre se ubicó en 3.35%, 

indicando un aumento de 6 pb vs 3.29% a septiembre 2024, último mes 

considerado en el análisis del trimestre anterior. Las proyecciones de 

inflación en 2025 permanecen por debajo del valor central del rango meta 

de 4.0%±1.0% 

En 2024 el peso dominicano tuvo una depreciación frente al dólar en torno 

a 5.6% medido al cierre de diciembre, ligeramente superior al 

comportamiento observado históricamente. De continuar esta depreciación 

podría plantear desafíos para Cesar Iglesias frente a sus gastos en monera 

extranjera. La empresa comenta en su “Evaluación de la Situación 

Financiera correspondiente al 4to trimestre de 2024” que esta depreciación 

sostenida podría llevar a la empresa a ajustar su estrategia de riesgo 

cambiario para minimizar los efectos financieros que esto supone.  

En los mercados internacionales las tasas de interés presentaron 

reducciones hacia el término del 4T-2024, con excepción de los Bancos 

Centrales de América Latina quienes han realizado pausas en las 

reducciones de la tasa de interés hacia el último trimestre del año 2024.   

En el contexto nacional, la tasa de política monetaria (TPM) se situó en 

5.75% anual a diciembre, (vs 7.00% anual al cierre del 2023). De forma 

complementaria, se adoptaron medidas para incrementar la liquidez del 

sistema financiero, con el objetivo de contribuir a acelerar el mecanismo de 

transmisión de la política monetaria. Se espera que con la flexibilización de 

la postura monetaria las tasas de interés de mercado se reduzcan conforme 

opere el mecanismo de transmisión y aumenten los niveles de liquidez del 

sistema financiero. 

Las materias primas internacionales continuaron disminuyendo al 4T-2024, 

si bien no hay consenso entre los economistas sobre su comportamiento en 

2025 debido a la incertidumbre sobre la política comercial estadounidense  

2025 presenta un entorno económico algo más incierto pero que no debería 

ser obstáculo para continuar impulsando el crecimiento de Cesar Iglesias 

con rentabilidad, eficiencia y creación de valor de cara a los próximos 

trimestres. 

 

Resumen de la Calificación de Riesgos–Renta Variable (Acciones) Bajo Medio Alto 

De acuerdo con informe publicado por Fitch Rating mantiene su calificación 

en “AA (dom)” con perspectiva Estable a julio 2024. La decisión de mantener 

esta calificación refleja la refinanciación exitosa de los vencimientos de 

deuda financiera realizada durante 2024, la cual permitió ampliar el perfil 

de pago de las obligaciones financieras de la compañía, proporcionando así 

una mayor flexibilidad financiera. Fitch estima que al cierre de 2024 el 

apalancamiento (deuda total sobre EBITDA) se ubique cercano a 3 veces (x) 

y en los próximos años cercado a un 2.7x 

Dentro de los factores clave de la calificación se encuentran:  

i) Generación operativa adecuada con un crecimiento anual en ventas de un 

digito y medio, impulsados por la consolidación del plan estratégico de la 

compañía. 

ii) Mejora de la Estructura de Capital al realizar un reperfilamiento de deuda 

a corto plazo por $6,385 millones a plazos de cinco años.  

iii) Flujo de Fondos Libres (FFL) Prospectivo Negativo a Neutro debido a la 

recuperación de la generación operativa y el reperfilamiento de los 

vencimientos de deuda de corto plazo, junto con necesidades moderadas de 

inversiones de capital, beneficiarian la generación de flujo de fondos libre en 

el horizonte de proyección. Se espera un FCO cercano a RD$1,000 millones 
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para 2024 que podría cubrir ampliamente las necesidades de inversión al 

considerar una intensidad sobre ingresos de 2% frente a 3.3% esperada en 

el horizonte de proyección. Fitch proyecta un FFL negativo durante del 2024 

cercana a RD$650 millones, como resultado de la salida para pago de 

dividendos por RD$1,200 millones junto con los requerimientos de inversión 

en capex. Presiones adicionales al FFL podrían provenir del pago de 

dividendos, dependiendo de su monto, podrían impactar el perfil crediticio 

de la compañía. 

iv) Perfil de Negocio Robusto dado a que Cesar Iglesias mantiene una 

posición competitiva relevante en el mercado de alimentos y consumo 

masivo en República Dominicana. Sus marcas poseen un reconocimiento 

amplio a nivel nacional y en participaciones de mercado donde es líder: 

cereales (53%), detergentes en polvo (59%), jabones de lavado (42%), 

detergentes sólidos (85%), papel higiénico (39%) y servilletas (50%).

 

Descripción del Negocio 

Cesar Iglesias fue fundada en el 1910 y en 2023 se convierte en la primera 

empresa pública en la República Dominicana. El principal accionista de la 

empresa es Galiza Trading, Inc la cual posee el 70% de las acciones. 

Se dedica al diseño, producción, importación, venta, distribución y/o 

exportación de productos de consumo masivo, mayormente en las áreas 

alimentación, limpieza y cuidado personal. Dentro de las principales marcas 

que posee la empresa podemos mencionar: Pastas del Cesar, El Gallo, Bola 

Azul, Dominó, Bingo, entre otras de gran renombre a nivel nacional. Desde 

2021, la empresa gestiona una alianza con la empresa Unilever para 

distribuir sus principales marcas en el territorio dominicano. Dentro de las 

principales marcas a distribuir son Dove, Knorr, Hellmann’s, Omo, Rexona. 

La sede principal se encuentra en Santo Domingo, si bien  la empresa cuenta 

con un parque industrial en San Pedro de Macorís, donde tienen más de 24 

plantas de producción, y  con diferentes centros de distribución en diferentes 

localidades del país como Puerto Plata, La Vega, El Catey y Azua. La empresa 

emplea a más de 3,300 colaboradores. 

Las ventas de la empresa se encuentran bien diversificadas con más de 

41,700 colmados, 1,300 mayoristas, 600 supermercados, 980 panaderías y 

exportaciones a más de 14 países. En cuanto a los suplidores, la empresa 

cuenta con una relación comercial de larga data con diferentes suplidores 

locales e internacionales. Dentro de los principales competidores de la 

empresa están Mercasid, Colgate, Distribuidora Corripio, Procter & Gamble, 

Termoenvases, Industrias Nigua, Alvarez & Sanchez, Baltimore Dominicana, 

entre otros.

 

Información Corporativa 

Atención al inversionista atenciónalaccionista@cesariglesias.com.do 

Oficina Principal Ave. Independencia No. 2403, El Portal, Santo Domingo de Guzman, Distrito Nacional, República 

Dominicana 

Teléfono 809-535-5511 

Página Web www.cesariglesias.com/accionistas/ 

 

Presidente del Consejo de Administración Cesar N. Armenteros 

Comité Ejecutivo Presidente Miguel Feris Chalas 

 Secretaria Carmen Armenteros 

 Miembro Jesús Feris Ferrus 

 Miembro Ernesto Armenteros 

 Miembro Alexia Feris 

Equipo Directivo Director Senior de Administración y Finanzas Gabriel Rodriguez 

 Director Senior Comercial Pablo Anasagasti 

 Director Senior de Logística Alejandro Graterol 

 Director Senior de Manufactura Franklin Piantini 

 

Domicilio Santo Domingo 

Fecha de Fundación 1910 

Auditor Moore ULA, SRL 

Empleados +3,300 
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Glosario: 

BPA=Beneficio por Acción (https://www.investopedia.com/terms/e/eps.asp) 

DPA= Dividendos por Acción 

EBITDA: Siglas en inglés, Utilidad antes de intereses, impuestos, depreciación y amortización 

UDM: Últimos Doce Meses 

OPA: Oferta Pública de Acciones 

P/BPA=Precio / Beneficio por Acción 

TCAC= Tasa de Crecimiento Anual Compuesto 


