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PDVSA mejora oferta de canje de bonos

La petrolera estatal de Venezuela, PDVSA, mejor6 los términos de la oferta de canje de
bonos con vencimiento en el 2017, que lanz6 hace unas semanas, buscando reducir el
escepticismo del mercado.
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La estatal Petréleos de Venezuela (PDVSA) informé el lunes por la noche que decidié mejorar
los términos de la oferta de canje que hizo por sus bonos que vencen en el 2017, buscando
reducir el escepticismo del mercado.

La petrolera, que previamente este mes propuso canjear uno a uno los bonos que vencen el
afio que viene por otros con vencimiento en el 2020, informé en un comunicado que ofrecera
una mayor proporcion de titulos a los inversionistas y extendi6 el plazo para que analicen la
nueva propuesta.

La estatal habia ofrecido emitir hasta 7,100 millones de délares en un nuevo bono al 2020,
con un cup6n de 8.5% y amortizaciones anuales, que tendra como colateral 50.1% de las
acciones de Citgo Holding, duefio de la filial de refinacién de PDVSA en Estados Unidos.

La petrolera quiere intercambiar estos nuevos papeles por los que vencen en el 2017 para
aliviar el pago de su deuda en medio de la merma de ingresos que sufre tras el desplome de
los precios del crudo.

La compafiia ahora propone entregar un adicional de 170 dolares en esos nuevos titulos por
cada 1,000 délares en bonos con vencimiento en abril del 2017, si los tenedores aceptan el
intercambio antes del 6 de octubre.

En el caso de los bonos que vencen en noviembre del 2017, PDVSA dijo que entregara 220
dolares mas en nuevos bonos 2020 por cada 1,000 ddlares de esos titulos que entren en el
acuerdo, antes de la misma fecha.

PDVSA inicialmente fijo para el 29 de septiembre la fecha de vencimiento de la oferta
temprana.

Si los inversores deciden participar en el canje entre el 6 y 14 de octubre, el dia que se cierra
la oferta, PDVSA reducira la proporcion de nuevos bonos a 120 délares por cada 1,000



ddlares en titulos con vencimiento en abril del 2017 y a 170 ddlares por el bono que vence en
noviembre del afio entrante.

Refiriéndose a la oferta inicial, analistas opinaron que el nuevo papel no era tan atractivo
como habia anunciado el presidente de la estatal, Eulogio del Pino, al proponer un canje a la
par.

"Estas nuevas condiciones son muy favorables para el canje," dijo Carmelo Haddad, director
de Knossos Asset Management, un fondo que invierte Unicamente en bonos venezolanos.
"Deberia reaccionar muy bien el mercado mafiana. Con esto deberian conseguir que fondos
con tenencias importantes vayan", agrego.

La estatal dijo en el comunicado que con esta nueva oferta podra canjear hasta 75% de la
deuda que vence en el 2017, equivalente a unos 5,325 millones de délares.

La petrolera informé que los términos del canje se mantendran si consiguen intercambiar "al
menos 50% del monto total del capital de los bonos existentes”, dejando abierta la puerta a
nuevos cambios en las condiciones.

PDVSA ha asegurado que cumplira los compromisos de pago por su deuda financiera, sin
importar el éxito del canje voluntario.

Las agencias de calificacion de riesgo, Fitch y Standard & Poor's, se han mostrado menos
optimistas frente a la propuesta inicial que hizo PDVSA, advirtiendo un posible incumplimiento
de pago de la deuda de la petrolera venezolana.

Los precios de los bonos de la estatal habian retrocedido en la Ultima semana, en una
acogida que analistas consideraron fue poco entusiasta a las condiciones del canje.



