
 
 

Opinión y recomendación de inversión 

MÉDICA reportó resultados positivos que estuvieron en línea con 

nuestras proyecciones. La empresa siguió experimentando un 

fuerte crecimiento de doble dígito en servicios tradicionales que 

compensó la caída en las ventas relacionadas con COVID. Como 

resultado, los ingresos totales se mantuvieron prácticamente sin 

cambios, mientras que el EBITDA de los negocios tradicionales 

subió 27%.  

Reiteramos nuestra recomendación de COMPRA y valor 
intrínseco estimado de P$55.0/acción después de haber 
actualizado nuestro modelo de proyecciones. Creemos que la 
valuación de las acciones de MÉDICA es muy atractiva con un 
VE/EBITDA de solamente 4.1 veces y un P/U estimado de 7.6 
veces.  

Ingresos 

Los ingresos totales se mantuvieron prácticamente sin cambios 
con respecto al año previo debido a una importante recuperación 
del 18% en los ingresos no COVID que compensó totalmente las 
ventas relacionadas con la pandemia. De hecho, la empresa 
atendió un 9% más de pacientes de padecimientos tradicionales, 
que contrarrestó la disminución de 300 pacientes COVID. Esto 
incluyó un alza del 37% en unidades críticas, del 15% en urgencias 
y del 2% en cirugías. Además, los ingresos de la unidad de 
servicios clínicos y de unidades de diagnóstico crecieron en P$43 
millones y los de otros negocios en P$14 millones. En suma, el 
negocio “core” contribuyó con P$148 millones adicionales, similar 
a la disminución de P$151 millones de los ingresos relacionados 
con la pandemia.   
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MÉDICA: Resultados 3T22 

EBITDA recurrente sube 27% por crecimiento de servicios tradicionales que compensa 

caída en ingresos COVID 
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Rentabilidad 

El EBITDA reportado fue de P$215 millones (en línea con nuestra expectativa de P$214 millones), lo cual 

representó una reducción anual del 50% a consecuencia de las operaciones discontinuadas del 3T31 

relacionadas con la venta de Laboratorio Médico Polanco a Grupo SYNLAB International Gmbh. Excluyendo las 

partidas extraordinarias, estimamos que el EBITDA recurrente del trimestre actual hubiera sido alrededor de 

P$193 millones, con un incremento anual del 27%.  

La empresa presentó ganancias financieras de P$35 millones debido al alto nivel de caja que mantuvo durante 

el trimestre. Se comparan contra las pérdidas financieras de P$4 millones del año anterior.  

La utilidad neta reportada disminuyó 37% AsA a P$150 millones (vs. P$124 millones E) debido a las operaciones 

discontinuadas del 3T21. Excluyendo las partidas no recurrentes, estimamos que la utilidad neta hubiera sido 

alrededor de P$140 millones por las mayores ganancias financieras.  

Estructura financiera 

El efectivo se redujo 66% a P$1,187 millones por el pago del dividendo extraordinario cercano a P$2,900 

millones el pasado 7 de septiembre. A pesar de esta situación, la empresa cerró el trimestre con una deuda 

ligeramente negativa de P$187 millones. 

Cancelación de acciones 

El pasado 14 de octubre, los accionistas aprobaron la cancelación de 15.3 millones de acciones de tesorería 

que representaban el 12.4% de las acciones totales en circulaciones. Creemos que esta fue una excelente 

noticia ya que se eliminó la sobre-oferta potencial de acciones.  
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DISCLAIMER 

 l presente reporte  ue el bor  o por  ir n   Glob l Rese rch (“ ir n   GR”) p r  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. 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 única mente 

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 Médica Sur, 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 i ntrínseco 

que Miranda GR establezca en sus reportes.  

 


