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Mexichem crecera su
negocio en el corto plazo

cambio la perspectiva
crediticia de la
emisora de Estable

a Negativa
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LA ADQUISICION de Netafim por parte de
Mexichem presenta buenos prondsticos pa-
rala emisora de 1a Bolsa Mexicana de Valores
(BMV), yaquelos analistas consideran que es
una compra estratégica, aunque el apalanca-
miento es un punto de presion.

Mexichem esuno de los lideres globales en
sistema de tuberias pldsticas. Con la compra
de Netafim, empresa israelf lider global en
irrigacion de goteo, se prevé incremento en
sudiversificacién y, dadala avanzada tecno-
logfa, le permitird un fortalecimiento en pro-
ductos de especialidad y soluciones.

“Mexichem es un negocio pequemno en
este ramo, genera alrededor de 120 millones
de ddlares al afio, esta adquisicion permitird
que el negocio venda més de 1,000 millones
de ddlares en el corto plazo modificando el
perfil de la compafifa” menciond Gonzalez.

Tras el anuncio de compra, Fitch Ratings
cambio la perspectiva crediticia de laempre-
sa de Estable a Negativa debido al apalanca-
miento que se genero con dicha adquisicion.

“El cambio de perspectiva se realizé dado
que la adquisicion de Netafim eleva sustan-
cialmente la deuda de la compafiia, alrede-
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dor de mds de 1,000 millones de ddlares de
unaempresa que genera 130 millones dolares
de EBITDA. Sin embargo, las consideraciones
no cambian, s6lo generan que las expectati-
vas de alcanzar un desapalancamiento sea
mads lento de lo esperado” comentd Gilberto
Gonzdlez, director asociado de Fitch Ratings.

A pesar del apalancamiento calculado por
lacalificadora, de hasta 3.1 veces, y por el in-
cremento de su deuda alrededor de 1,200
millones de dolares, Fitch Ratings considera
que la adquisicion permitird que la compafifa
incremente su diversificacion.

LOS PRONGSTICOS

Citibanamex informo6 que “la compania re-
presentard 26 % de los ingresos totales de la
division Fluent contra 4% actual. Mexichem
se posicionard en una importante tendencia
global con margen de crecimiento por lama-
yor demanda de alimentos y sistemas de so-
luciones en el mercado de irrigacion”.

Por su parte Banorte Ixe dio a conocer en
su andlisis que “sin duda se trata de una ad-
quisicion estratégica positiva, que le per-

Los analistas preven

volatilidad en el corto
plazo para Mexichem.
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mitird fortalecer su posicionamiento en
productos de especialidad y soluciones. No
obstante, consideramos que la valuacion luce
elevaday el nivel de apalancamiento podria
generar incertidumbre en el corto plazo”.

Si Mexichem no llegara a cumplir con el
desapalancamiento previsto por la califi-
cadora, debajo de 2.5 veces en los proximos
12 a 24 meses, se realizaria un andlisis en el
cambio de calificacion. Actualmente tiene
una calificacion de “BBB” en escala interna-
cional, si se llegara a degradar la calificacion
“BBB-" seguiria siendo grado de inversion.

Con una cobertura en 37 paises, el tema
del tipo de cambio no es un factor de riesgo
para Mexichem. Fitch Ratings realizo prue-
bas de sensibilidad y dado que la compafiia
mexicana genera buena parte de sus ingre-
sos en monedas fuertes como dolares y eu-
r0s, presenta buen piso ante la volatilidad.

Las recomendaciones de los analistas con
respecto a las acciones de la emisora, se rei-
teran en Compra, como es el caso de Citiba-
namex y Mantener, entre ellos Banorte Ixe e
Intercam Casa de Bolsa.
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