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Inversores en bonos temen que Alfa no abandone oferta por
petrolera

Los inversores en bonos no estan convencidos de que la Mexicana Alfa SAB haya perdido del todo el interés por la productora
petrolera Pacific Rubiales Energy Corp. Se trata de la mayor liquidacion entre las compafiias mexicanas de grado de inversién.

Si bien los 1,000 millones de ddlares de pagarés de Alfa subieron luego de que la compafiia abandonara oficialmente el mes
pasado su oferta de 1,700 millones de délares, bajaron 2,1 por ciento desde el 13 de julio. Se trata de la mayor liquidacién entre las
compafiias mexicanas de grado de inversion.

Alfa, que tiene sede en San Pedro Garza Garcia y que produce desde autopartes hasta fiambres, no ha dicho qué piensa hacer con
su participacion de 19 por ciento en la compafiia petrolera con sede en Bogota. Eso alimenta especulaciones de que evalla una
segunda oferta a los efectos de aprovechar la apertura de los yacimientos mexicanos a las compafias productoras extranjeras por
primera vez desde 1938,

Alfa y la asociada Harbour Energy Ltd. retiraron su oferta por la compafiia que ahora se llama Pacific Exploration Production Corp.,
luego de que el mayor accionista de la empresa exploradora dijera que era demasiado baja.

‘No han dicho que no ni que si’, dijo por teléfono desde Nueva York Robert Schmieder, jefe de andlisis de crédito para América
Latina de BBVA. ‘Si Alfa volviera a intentarlo, la pregunta seria a qué precio.

De mal en peor

Las cosas no han hecho més que empeorar para la compafiia petrolera desde que Alfa y Harbour retiraron su oferta. Moody’s
Investors Service redujo la calificacion de la empresa a Ba3, tres niveles por debajo del grado de inversién. Los precios del crudo
han caido 22 por ciento, al nivel mas bajo en seis afios, en el marco de una declinacion global de materias primas, acciones y
bonos.

Las acciones de Pacific Exploration se negocian ahora a 3,45 délares canadienses, un 34 por ciento menos desde que la oposicion
del principal accionista, O’Hara Administration Col, llevara a Alfa a desistir de su oferta.

‘No creo que Alfa esté lista para una nueva oferta en el contexto de los precios, la volatilidad en los mercados emergentes y la
dindmica econdmica pobre en el plano global’, dijo en un correo electrénico Cedric Rimaud, un analista de Gimme Credit. ‘Seria una
mala sefial a los inversores en crédito en el contexto actual’.

La deuda de Alfa tiene el grado de inversion méas bajo de Moody’s y Fitch Ratings, mientras que Standard Poor’s le da una nota un
nivel mas alto.

‘Cuando se cancel6 la transaccion por Pacific Rubiales, los bonos subieron y han estado desde entonces a la deriva’, dijo por
teléfono desde Atlanta Jason Truijillo, un analista de renta fija de Invesco Advisers Inc. ‘Existe cierto temor de que vuelva a hacer
una oferta por Pacific Rubiales. Si se analizan los créditos empresariales mexicanos, se quiere estar en los de menor riesgo de
fusiones y adquisiciones’.



