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Fitch Sube a ‘AA(mex)’ calificacion de Mexichem, Ratifica
Escala Global en ‘BBB-'; la Perspectiva es Estable

Monterrey, N.L. ( Noviembre 23, 2010): Fitch Ratings subi6 las calificaciones de Mexichem, S.A.B. de
C.V. (Mexichem) como sigue:

--Calificacion de Largo plazo en Escala Nacional a ‘AA(mex)’ desde ‘AA-(mex)’;
--Emision de Certificados Bursétiles por MXN2,500 millones de pesos con vencimiento en 2015 a
‘AA(mex)’ desde ‘AA-(mex)’.

Adicionalmente Fitch ratifico las siguientes calificaciones de Mexichem:

--Calificacion Issuer Default Rating (IDR) en Moneda Extranjera en Escala Global en ‘BBB-;
--Calificacion IDR en Moneda Local en Escala Global en ‘BBB-;

--Emisién de Notas Senior por USD350 millones de ddlares convencimiento en 2019 en ‘BBB-'.

La Perspectiva de las Calificaciones es Estable.

El alza en las calificaciones en Escala Nacional refleja el sélido desempefio operativo y financiero de
Mexichem a través del reciente ciclo econémico, durante el cual la compafiia continué invirtiendo en su
crecimiento a la vez que ha mantenido un perfil financiero estable. Fitch espera que el indicador de
endeudamiento Deuda Neta a EBITDA se mantenga inferior a 2.0x, acorde al objetivo de la
administracion.

Las calificaciones de Mexichem se soportan en su perfil de negocios al ser una compafila mexicana
verticalmente integrada en los sectores quimico y petroquimico, con importantes participaciones de
mercado y presencia en Latinoamérica, lo cual se traduce en diversificacion geografica de ingresos. Las
calificaciones también se basan en la estructura competitiva de costos de Mexichem asi como un sélido
perfil financiero, caracterizado por generacion positiva de flujo libre de efectivo durante los ultimos afios.
Adicionalmente consideran la estrategia de crecimiento agresiva de Mexichem a través de adquisiciones,
fuerte competencia en los mercados en donde opera, asi como la naturaleza ciclica de las industrias
guimica y construccion.

El desempefio de Mexichem ha permanecido soélido, reflejando liderazgo de mercado y fortaleza de su
estructura de precios, expansion en diversificacién geografica y de productos, asi como control de costos
y manejo de capital de trabajo. Como resultado de lo anterior, la compafiia ha mantenido una generacion
de flujo de efectivo positiva, excluyendo adquisiciones. Durante 2010 la compafiia concluy6 la compra de
INEOS Fluor, Policyd y Plasticos Rex.

Las operaciones de Mexichem estan divididas en 3 cadenas productivas: cloro-vinil, fluor y soluciones
integrales (que incluye principalmente productos de cloruro de polivinilo-PVC), atendiendo los sectores
construccion, agricultura e industrial. La integracién vertical de la compafiia le permite servir distintos
segmentos a lo largo de las cadenas de valor y enfocarse al desarrollo de productos de mayor valor
agregado. Adicionalmente este factor representa una barrera de entrada a otros participantes. La
estrategia de la compafiia continla enfocada en maximizar el valor de las fuentes de sus principales
materias primas, sal y fluorita. Fitch espera que el crecimiento futuro de la compafiia estara orientado a
la consolidacion de las operaciones actuales en conjunto con adquisiciones para complementar su
portafolio de negocios.

Los ingresos de Mexichem estan altamente correlacionados al dolar norteamericano, ya que 40% de las
ventas consolidadas son pagadas en esta moneda, 40% estan referenciadas al délar y pagadas en
moneda local y el resto son ventas domésticas. Mexichem ha logrado ganar economias de escala y
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alcance geogréafico; a la fecha exporta sus productos a mas de 50 paises y cuenta con operaciones de
manufactura en 14. Adicionalmente la compafiia ha desarrollado tecnologia propia y mantiene una
estructura de produccién de bajos costos, beneficiada por condiciones laborales, logisticas y geogréficas
de los paises en los que opera.

Los principales indicadores financieros de Mexichem continlan robustos y estables. Para los Ultimos 12
meses (UDM) terminados el 30 de Septiembre de 2010 la cobertura de EBITDA a gastos financieros fue
de 7.5 veces (x) comparada con 10.7x y 8.0x al cierre de 2009 y 2008, respectivamente; considerando
gue los resultados de INEOS Fluor se consolidan a partir del segundo trimestre de 2010, el indicador de
Deuda Total a EBITDA para los UDM a Septiembre de 2010 se situé en 1.9x y el de Deuda Neta a
EBITDA en 1.2x, dentro de los rangos indicados por la administracion de la compariia de 2.0x.

La liquidez de Mexichem es adecuada y el riesgo de refinanciamiento es bajo. Para los UDM a
Septiembre de 2010, de acuerdo con calculos de Fitch, la compafiia generd aproximadamente USD225
millones antes de adquisiciones; la deuda total al cierre del tercer trimestre de 2010 ascendié a
USD1,263 millones y el saldo de efectivo e inversiones temporales fue de USD460 millones. La deuda de
corto plazo representa solo el 13% del total. Los siguientes vencimientos importantes de deuda que
enfrenta la compafia son en 2012 por aproximadamente USD400 millones; Fitch espera que la
compaiiia refinanciara anticipadamente una porcién importante de éstos.
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Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar estas calificaciones son:

-'Corporate Rating Methodology’. Agosto 16, 2010.

-'Liquidity Considerations for Corporate Issues'. Junio 12, 2007.
-'National Ratings - Methodology Update'. Diciembre18, 2006.
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