
Lyondell, Equistar 지분 확대
Occidental  지분29.5% 인수…현금흐름강화해재무개선

Lyondell Chemical이Occidental Petroleum과의합작기업인Equistar Chemicals LP의보유지분을확대하기 위해

O c c i d e n t a l의 지분 2 9 . 5 %를인수하는데원칙적으로합의했다.

이에따라L y o n d e l l의 Equistar 지분비율이7 0 . 5 %로증가하고, Millennium C h e m i c a l s이 나머지 지분2 9 . 5 %를 보

유하게됐다.

L y o n d e l l은 O c c i d e n t a l에자사주식2 0 - 2 2 %를배정할계획이다.

인수거래가발표되기전L y o n d e l l의 주가1 2 . 7 6달러를기준으로인수금액은추가주식매입보장과우발비용을제외

하고3억8 2 0 0만- 4억3 4 0 0만달러로추정되며, 인수거래는2 0 0 2년하반기완료될것으로예상된다.

E q u i s t a r는 L y o n d e l l과 M i l l e n n i u m의 미국 Olefin 및 Polyolefin 사업이 1 9 9 7년 1 2월 합병돼 탄생했다.

O c c i d e n t a l은 1 9 9 8년 5월Occidental Chemical의Ethylene, Propylene, EO(Ethylene Oxide) 및유도제품사업을통

합하는제휴를통해E q u i s t a r에참여했다.

L y o n d e l l이 E q u i s t a r의 지분을추가매입한것은현금흐름차원으로풀이된다. 대차대조표를좀더빠르게조정하기

위해현금흐름을강화하기위한것이다. 구조조정의필요성도있으나재정실적을개선하는것이일차적인목표이다.

2 0 0 1년말 E q u i s t a r의순부채 2 1억4 0 0 0만달러를제외하고L y o n d e l l의순부채는 3 8억5 0 0 0만달러에달했다.

인수거래 조건에 따르면, Occidental은최종 거래조건에 따라 신규 발행되는 Lyondell Series B 보통주3 0 0 0만-

3 4 0 0만주를 받게 된다. Lyondell의일반보통주와같은비율로 배당금을받으나, 추가Series B 주식또는현금으로

지급된다. Series B 주식은발행3년이후보통주로전환될수있다.

O c c i d e n t a l은또5년간 L y o n d e l l의일반보통주 5 0 0만주를주당2 5달러에매입할수있도록보장받는다.

2 0 0 2 - 0 3년 Equistar 현금배당의7 . 3 8 %에 해당되는최고3 5 0 0만달러의우발비용도현금또는Lyondell 주식으로

받을수있다.

O c c i d e n t a l은 C h l o r a l k a l i가중심으로석유화학은더이상핵심사업이아닌것으로판단하고있다.

M i l l e n n i u m은비례배분의 원칙에입각해 O c c i d e n t a l의Equistar 지분을인수할권리가있으나, 여러해동안보유하고

있는Equistar 지분을매각하려고시도했던것으로보아가능성이적은것으로분석된다.

M i l l e n n i u m은L y o n d e l l의Equistar 지분인수거래와관련제휴에따른권리및대안을검토하고있다.

Morgan Stanley는양사에적절한 조치이며, Occidental은E q u i s t a r에 비유동적인입장이었으나L y o n d e l l의 주식

을확보해유동성이증가한것으로평가했다.

L y o n d e l l은현금배당이감소하고Equistar 현금흐름의7 0 %를장악하게돼현금흐름도 대폭개선된것으로분석했다.

그러나Lehman Brothers는다소회의적인태도를나타냈다.

기본적으로O c c i d e n t a l이Equistar 지분일부를Arco Chemical 및Lyondell-Citgo Refining 사업과맞교환한것에

지나지않는다는지적이다. 결국에틸렌주기가성패여부를판가름하는데오랜시간이걸릴것으로전망하고있다.

또 E q u i s t a r의 현금배당이2 0 0 3년 2 / 4 - 3 / 4분기가돼야나타날 것이기때문에단기적으로는대차대조표에도별 효

과가없고, 주기의저점에있기때문에E q u i s t a r의 보유지분을높인다고해서현금흐름이크게나아지지는않을것으

로분석했다.
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