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¢Queé es el cracker de etileno y por qué es importante para Mexichem?

La nueva planta de la empresa le asegurard parte de la materia prima que necesita para producir tubos de PVC, uno de sus
principales negocios.
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Los analistas concuerdan: el cracker de etileno es el proyecto mas importante de Mexichem en los Ultimos afios y es el que le
proveera de la materia prima necesaria para la produccidn de resinas de cloruro de polivinilo (PVC), segmento en el que la firma es
la quinta mayor productora a nivel mundial, de acuerdo con Fitch Ratings.

El anuncio del proyecto, que realizd en joint venture con Oxychem, se hizo en octubre de 2013. Comenzé a operar el pasado 27 de
febrero. El cracker tiene una capacidad de produccién de 550,000 metros cubicos de etileno por afio, que usard OxyChem para
producir monocloruro de vinilo (VCM), que luego Mexichem utilizara para producir resinas y tuberias de PVC.

Una vez que el cracker, ubicado en Texas, esté en plena capacidad, ayudara a suministrar cerca del 70% de las
necesidades de VCM del negocio de PVC de Mexichem, y alimentara las plantas en México y Colombia, aprovechando la
diferencia en costos entre las regiones, segun Alik Garcia, analista de Intercam.

“La intencién del cracker es mejorar la estructura de costos de Mexichem. Y se espera que sea una de las empresas
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productoras de PVC con menor costo de la industria a nivel mundial”, sefialé Garcia.

Las empresas tienen un acuerdo de suministro por 20 anos. La inversidn total del proyecto fue de 1,500 millones de
ddlares (mdd).

IMPULSO FINANCIERO

La importancia del proyecto no solo radica en el abasto de una de las principales materias primas de Mexichem. El
cracker también impulsara su flujo de operacion (EBITDA), concuerdan los analistas.

"El EBITDA de Mexichem aumentara a cerca de 1,000 MDD en 2017 y sobre 1,100 millones en 2018. La mayor parte de
este aumento vendra del segmento del vinilo, que consolidara totalmente la empresa comun de Mexichem con
Oxychem", dijo Gilberto Gonzalez, director asociado de Fitch.

En 2016, el EBITDA de Mexichem sumo 926 mdd. La empresa estima un EBITDA para 2017 de entre 972 y 1,061 millones
de ddlares, pero sus proyecciones dependeran del tiempo que el cracker tarde en llegar a su capacidad plena. “La
administracion estima que el cracker llegara a plena capacidad para el mes de septiembre de este afio o inicios de 2018.
Un aplazamiento en estas metas pudiera reducir las proyecciones de EBITDA para la empresa”, detallé Garcia de
Intercam.



Ademas, los precios del PVC son ciclicos y dependen de la demanda, sobre todo de las industrias de la construccién y
agricola.

“Si el crecimiento sorprende positivamente, los resultados de Mexichem podrian mejorar. Por el contrario, una

contraccion mayor a la esperada podria impactar los resultados negativamente”, sefialaron analistas de la casa de Bolsa
de Citibanamex.

Otra ventaja del arranque del proyecto es que Mexichem ya no destinara parte del Capex (inversion en activo fijo) al
cracker y tendra capacidad financiera para canalizar sus inversiones a otros proyectos.



