ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Las cifras que se presentan deberdn ser analizadas en
conjunto con los Estados Financieros dictaminados y
sus notas (paginas 30 a 48 de este Informe). Las cifras
estan expresadas en pesos constantes al 31 de diciem-
bre del 2006, salvo que se indique algo distinto. Las
cifras expresadas en moneda extranjera, se refieren a
dolares de EUA.

Comparabilidad de las Cifras Financieras

De acuerdo con las Normas de Informacion Fi-
nanciera vigentes en México, se establece que
para fines de comparabilidad, cuando se decide
discontinuar algin segmento de negocio, éste
debe excluirse de la Utilidad de Operacion con-
solidada.

Por lo tanto, la Utilidad de Operacion, asi como las Ven-
tas, el Costo de Ventas y los Gastos de Operacion de
los afios 2005 y 2006, no incluyen los resultados de
los siguientes Negocios Discontinuados: Polipro-
pileno Biorientado, Cartoncillo Plegadizo y Fibra
Acrilica (Crysel).

Resultados

A continuacion se detallan las principales partidas del
Estado de Resultados Consolidado, el cual se incluye
en la pagina 31 de este Informe.

Ventas Totales

Las Ventas Netas Consolidadas de CYDSA para el
afno 2006, alcanzaron la cifra de 5,988 millones de

pesos, lo cual representa un incremento de 7.4%
al compararse, en pesos constantes, contra el mismo
periodo del afio anterior.

Las Ventas acumuladas a diciembre 2006, en térmi-
nos de dolares, sumaron un equivalente de 536 millo-
nes, presentando un incremento de 11.0% respecto
al 2005.

Las unidades fisicas vendidas aumentaron en prome-
dio 6.6%, al comparar el 2006 contra el afio anterior.

Otro factor que impulso el incremento de las ventas
de CYDSA en el afio 2006, fue la comercializacion por
parte de la subsidiaria Quimobdsicos, de Certificados
de Reduccion de Emisiones de Carbono (CER's).

De acuerdo a los lineamientos del Protocolo de Kioto,
que regula la reduccién de emisiones de carbono a la
atmasfera entre los paises miembros, se permite a las
empresas que no se encuentren en esos paises la cap-
tura y destruccién del biéxido de carbono (CO,) para
comercializacion posterior. Derivado de estas acciones,
CYDSA a través de su subsidiaria Quimobdsicos, logrd
obtener por parte de los Auditores designados por el
Protocolo de Kioto, un certificado por la equivalencia en
CER's de los gases HFC-23 capturados e incinerados
en el 2006. Dichos CER's fueron vendidos en el merca-
do internacional en el mes de diciembre 2006.

Ventas por Segmento de Negocio

En la gréfica siguiente se muestra el comportamiento
de las Ventas Totales por Segmento de Negocio.

VENTAS TOTALES POR SEGMENTO DE NEGOCIO *
2005 Y 2006
Millones de Pesos Constantes

5,144 5,603 430 385 5,575 5,988
A 89% ¥ 10.4% A 74%
05 05 05
Productos HILATURAS CYDSA
Quimicos y Plasticos (Hilo Acrilico) Consolidado
Millones de Délares 446 502 37 34 483 536
Variacion % A 12.6% v 8.1% A 11.0%

* Las cifras del Segmento Productos Quimicos y Plésticos son consolidadas, es decir, se eliminan las ventas a

companias filiales dentro del mismo Segmento.
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Las Ventas del 2006 del Segmento Pro-
ductos Quimicos y Plasticos fueron de
5,603 millones de pesos, lo que repre-
senta un aumento de 8.9% respecto al afio
anterior.

Las Ventas de este Segmento se vieron favore-
cidas por los incrementos tanto en las unida-
des fisicas vendidas como por los precios de
la mayoria de sus productos, impulsados estos
ultimos por los niveles relativamente altos de
los precios internacionales de los productos de
origen petroquimico.

Las Ventas Totales de Hilaturas sumaron
385 millones de pesos en el afio 2006, lo
que representa una reduccion de 10.4%
respecto al afio anterior.

Hilaturas se ha visto afectado negativamente
por la disminucién del volumen comercia-
lizado principalmente en los mercados de
exportacion, debido a la competencia de las
importaciones de prendas de vestir provenien-
tes principalmente de Asia, las cuales utilizan
frecuentemente practicas de competencia
desleal.

Utilidad de Operacién

La Utilidad Bruta' del 2006 registré 1,706 mi-
llones, representando un incremento de 8.6%,
al compararse con 1,571 millones del 2005.

Los Gastos de Operacion del afio 2006 alcan-
zaron 1,094 millones de pesos, disminuyendo
0.6% al compararse contra la cifra de 1,101
millones del 2005.

Por consiguiente, CYDSA registré una Utilidad
de Operacion (UAFIR) de 612 millones de
pesos en el afio 2006, que se compara favo-
rablemente contra la Utilidad de Operacién de
470 millones obtenida el afio anterior, repre-
sentando un aumento de 30.2%. La Utilidad

de Operacion sobre Ventas en el afio 2006
fue de 10.3%, que se compara positivamente
con el nivel de 8.4% alcanzado en el 2005.

Recursos de Operacion

Los Recursos de Operacion (UAFIRDA)?,
sumaron 808 millones de pesos corrien-
tes 0 13.8% sobre ventas en el 2006, que
se comparan con 664 millones & 12.6% so-
bre ventas obtenidos en el 2005, representan-
do una mejora de 21.8%. En términos de
dolares, el UAFIRDA del aiio 2006 sumo
74.3 millones, monto superior en 21.4% a
los 61.2 millones de dolares generados en el
2005.

Costo Integral de Financiamiento

El Costo Integral de Financiamiento del 2006
sumo 184 millones de pesos, el cual se com-
para con 56 millones del afio anterior.

Como se muestra en la tabla, el principal ele-
mento que explica el incremento en el Costo
Integral de Financiamiento al comparar el afio
2006 contra el 2005, es la Pérdida Cambiaria.

Los Gastos Financieros Netos presentan un
aumento de 21 millones de pesos, debido
basicamente a los incrementos en la tasa de
interés libor y al tipo de cambio.

Los Descuentos Financieros a Clientes del afio
2006 presentaron una reduccién de 3 millo-
nes de pesos contra el afio anterior.

En el caso de la Pérdida Cambiaria, se presen-
t6 una variacion desfavorable de 101 millones
de pesos, al comparar la Pérdida Cambiaria del
2006 por 28 millones (debido a una devalua-
cion del peso de 1.7%), contra una Ganancia
Cambiaria de 73 millones en el 2005, cuando
el peso mostrd una apreciacion de 4.6%.

Variacion
2006 2005 Millones de Pesos
Gastos Financieros Netos a71) (150) 1)
Descuentos Financieros a Clientes (20) (23) 3
(Pérdida) Ganancia Cambiaria, Neta (28) 73 (101)
Ganancia Monetaria, Neta 35 44 9)
Costo Integral de Financiamiento (184) (56) (128)

1 La Utilidad Bruta se define como el resultado de restar a las Ventas, el Costo de Ventas.
2 Recursos de Operacion o UAFIRDA se refiere a las Utilidades antes de Costo Integral de Financiamiento, Impuestos,
Participacion de Utilidades, Depreciaciones y Amortizaciones. UAFIRDA es equivalente a la Utilidad de Operacion méas

cargos que no implican salida de efectivo.



Adicionalmente, se presentd una variacion
desfavorable en la Ganancia Monetaria de 9
millones de pesos, debido principalmente a la
reduccion de la base monetaria derivada de
los pagos de Deuda Bancaria que CYDSA rea-
lizo durante el 2006.

Otros Productos, Neto

En el afio del 2006, se registraron otros pro-
ductos y gastos, cuyo resultado neto fue una
partida de Otros Productos por 87 millones de
pesos. Esta partida incluye principalmente la ul-
tima porcion de los recursos provenientes del
Protocolo de Montreal, para cubrir la suspen-
sidén anticipada en la subsidiaria Quimobasicos
de la produccién de clorofluorocarbonos.

Utilidad por Operaciones Continuas antes
de Impuestos y Participacion de Utilidades
al Personal

La Utilidad por Operaciones Continuas antes
de Impuestos y Participacion de Utilidades al
Personal, sumé 515 millones de pesos en el
2006, que se compara con la utilidad de 392
millones registrada en el afo anterior. La Utili-
dad del 2006 se obtiene de restar de la Utili-
dad de Operacion por 612 millones, el Costo
Integral de Financiamiento por 184 millones
y de sumar Otros Productos, Neto por 87 mi-
llones.

Impuestos y Participacion de Utilidades al
Personal

En el afo 2006, el renglén de Impuestos y
Participacion de Utilidades al Personal resulté
en 150 millones de pesos.

Utilidad por Operaciones Continuas

En el 2006 se registré una Utilidad por Ope-
raciones Continuas de 365 millones, que se
compara contra la utilidad de 369 millones ob-
tenida en el 2005. La Utilidad por Operaciones
Continuas del 2006, representa el 6.1% de las
ventas.

Pérdida por Operaciones Discontinuadas

(Netas de ISR)

En el 20086, se registrd una Pérdida por Opera-
ciones Discontinuadas (Netas de ISR) de 310
millones de pesos. Este rubro incluye un car-
go a los resultados por 278 millones durante
el dltimo trimestre del afio 2006, relacionado
con la baja del valor de la maquinaria del Ne-
gocio de Fibra Acrilica.

Utilidad del Ejercicio

Al deducir de la Utilidad por Operaciones Con-
tinuas de 365 millones, la Pérdida por Opera-
ciones Discontinuadas (Netas de ISR) de 310
millones de pesos, en el 2006 se registro
una Utilidad del Ejercicio por 55 millo-
nes, la cual se compara favorablemente
con la Pérdida de 313 millones registrada
en el afio 2005.

Situacion Financiera

En la siguiente tabla se presentan las partidas
mas relevantes del Balance General, al 31
de diciembre de cada uno de los siguientes
anos.

A continuacién se presenta una explicacion
de las principales variaciones de las par-
tidas del Balance General, al comparar las
cifras al 31 de diciembre de 2006 contra las
del 31 de diciembre de 2005.

Aumento

2006 2005 (Reduccion)
Activo Circulante 2,394 2,514 (120)
Activo Fijo y Diferido 5,587 5,983 (396)
Activo Total 7,981 8,497 (516)
Pasivo a Corto Plazo 1,204 1,612 (408)
Pasivo a Largo Plazo 2,136 2,308 (172)
Pasivo Total 3,340 3,920 (580)
Capital Contable 4,641 4,577 64
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Activos

Activo Circulante

Como se puede observar en la tabla anterior,
el Activo Circulante disminuyé 120 millo-
nes de pesos, al pasar de 2,514 millones en
diciembre del 2005 a 2,394 millones al cierre
de diciembre del 2006.

La reduccion en el Activo Circulante se explica

principalmente por las siguientes dos partidas:

1. El incremento en los saldos de Inventarios
y en Cuentas por Cobrar a Clientes por 154
millones; y

2. La reduccion de 329 millones, principal-
mente en los saldos de las Cuentas por
Cobrar a Clientes e Inventarios de las Ope-
raciones Discontinuadas, basicamente rela-
cionadas con la suspensién de operaciones
del Negocio de Fibra Acrilica Crysel.

Activo Fijo y Diferido

El Activo Fijo y Diferido de 5,587 millones
al cierre de diciembre del 2006 disminuyé
en 396 millones de pesos con respecto a
diciembre del afio anterior. El principal factor
que influyo en la reduccion del Activo Fijo y Di-
ferido, fue la baja en el valor de la maquinaria
del Negocio de Fibra Acrilica Crysel.

Pasivo Total

El Pasivo Total de CYDSA al cierre de di-
ciembre 2006 por 3,340 millones, presen-
té una disminucion de 580 millones de
pesos con respecto a los 3,920 millones al
cierre de diciembre del 2005. A continuacién
se explican los movimientos relacionados con
la baja del Pasivo Total, al comparar diciembre
31 de 2006 contra diciembre 31 de 2005.

Millones
de Pesos
Pago de Deuda a Bancos Acreedores
y Otras Instituciones Financieras (261)
Disminucion de Cuentas por Pagar a
Proveedores de Operaciones
Discontinuadas (301)
Otras Partidas (18)
Total Disminucion del Pasivo (580)

Es importante mencionar que, ademas de los
pagos contractuales de Deuda, CYDSA realizd
en marzo 31 del 2006, un pago anticipado de
Deuda a los Bancos Acreedores, por la canti-
dad de 12.2 millones de dolares. Este pago, en
adicion a los pagos contractuales de Deuda,
permitié reducir la Deuda Bancaria de CYDSA
a un monto de 96.4 millones de ddlares al
cierre de diciembre del 2006.

La reduccion de la Deuda de CYDSA se reflejo
en una mejora de los principales indicadores
financieros. De esta forma, el Indicador de
Deuda Bancaria® sobre UAFIRDA que en el
afio 2005 fue de 1.92 veces se redujo a 1.29
veces en el 2006, mientras que la Cobertu-
ra de Intereses* pasé de 3.65 veces a 4.50
veces. Asimismo, el indicador de Pasivo Total
sobre Capital Contable disminuyo al pasar de
0.86 veces en el 2005 a 0.72 veces en el afio
2006.

Capital Contable

El Capital Contable presenté un aumento
de 64 millones, alcanzando la cifra de 4,641
millones al 31 de diciembre del 2006, que se
compara con 4,577 millones al 31 de diciem-
bre del 2005.

El incremento en el Capital Contable se expli-
ca principalmente por la utilidad del ejercicio
2006.

3 La reestructura de la Deuda de CYDSA incluyé la capitalizacion de 76.4 millones de dolares de deuda de las empre-
sas textiles del Grupo. Los Bancos acreedores de esta deuda recibieron el 16.45% de las acciones de la subsidiaria
Valores Quimicos, S.A. de C.V, teniendo CYDSA la obligacién de comprar dichas acciones a més tardar el 11 de enero
del 2011. Esta transaccion se registro en el renglon de Otros Pasivos a Largo Plazo y no como Deuda Bancaria. Por lo
tanto, la Deuda Bancaria no incluye 76.4 millones de ddlares en diciembre del 2005 y 77.5 millones en diciembre del
20086, correspondientes al saldo de dicho pasivo. Si se sumara este pasivo a la Deuda Bancaria y se dividiera sobre
el UAFIRDA, resultaria en una razén de 3.15 veces para el afio 2005 y de 2.33 veces para el 2006.

4 La Cobertura de Intereses es igual a UAFIRDA sobre Gastos Financieros mas Descuentos Financieros a Clientes.





