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Alpek, por reabrir el mercado
de ofertas accionarias en BMV

O Colocara el jueves 17.93% de su capital

B Subsidiaria de Alfa
levantara recursos
por 9 mil 742.6 mdp

B Primera inscripcion
desde la de BanRegio
en septiembre de 2011

Clara Zepeda Hurtado
k;ompaﬁfa petroquimica mas grande de
éxico y la segunda en Latinoamérica,
Alpek, podria abrir este jueves el mercado
de ofertas piblicas iniciales accionarias en
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).
Tras sictc mescs de no registrarse un
estreno en la plaza bursatil nacional, la
subsidiaria de Alfa realizarfa una oferta
publica primaria global por 379.8 mi-
llones de acciones, lo que representa
17.93 por ciento del total de las accio-
nes de Alpek, a un precio que oscilarfa
entre 27.5y 31.5 pesos, el cual esta pla-
neado que se establezca el miércoles.
De acuerdo con el prospecto prelimi-
nar de Alpek, el monto de la oferta glo-
bal serfa de aproximadamente nueve
mil 742.6 millones de pesos, de los cua-
les dos mil 435.6 millones provendran
de la colocacién en México y siete mil
306.9 millones del mercado internacio-
nal, sin considerar sobreasignacién.
Con la intermediacién lider en Méxi-
co de Acciones y Valores Banamex Casa
de Bolsa y HSBC Casa de Bolsa; asi co-
mo en el ambito internacional Credit
Suisse y Morgan Stanley, la empresa, cu-
ya clave de pizarra seria ALPEK, espera
que la ventana de oportunidad que se ha
abierto en los mercados financieros le dé
una cilida bienvenida a sus titulos.
Alpek pretende utilizar los recursos
netos que obtenga de la colocacién de
las acciones ofrecidas en la oferta global
para pagar aproximadamente dos mil
859 millones de pesos —sin incluir los
intereses pagaderos al amparo de la
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misma— de pasivos incurridos en rela-
cién con lareorganizacién corporativa.

El resto de los recursos se utilizara pa-
ra propdsitos corporativos en general, in-
cluyendo proyectos de reduccién de cos-
tos, modernizacién de instalaciones y
otras inversiones relacionadas con los ne-
gocios de Alpek y con las actividades ope-
rativas y financieras de sus subsidiarias.

La nueva emisora participa en la pro-
duccién, comercializaciony venta de un
portafolios diversificado de productos
petroquimicos. Con base en las ventas
netas de 2011, es la empresa petroqui-
mica mas grande de Méxicoy la segun-
da en Latinoamérica, al ser el mayor
productor de poliéstery sus precursores
quimicos en América.

De darse las condiciones necesarias en
el mercado, en medio de nerviosismo in-
ternacional, Alpek seria el primer estre-
no en laBMYV del afio tras la salida a Bol-
sa de BanRegio en septiembre pasado.

LaBMYV harevelado que tiene por lo
menos otras diez empresas interesadas
en salir a Bolsa, y hay cerca de 13 emi-
siones de CKDes en fila.

Naftrac cumple 10 anos de operacion

E! titulo méas operado en la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV), el Naftrac, cumple diez afios.

Fue el primer instrumento en su tipo en
Latinoamérica y reproduce el comporta-
miento del Indice de Precios y Cotizaciones
(IPC) en 100 por ciento; su éxito ha sido
tan claro que a la fecha ocupa un lugar
destacado en términos de bursatilidad de
todo el mercado accionario mexicano.

Por ello, este lunes festeja su primera
década en el piso de remates de la BMV.

El Naftrac fue desarrollado en abril de
2002 por Nacional Financiera (Nafin) e in-
corporado en mayo de 2009 a la familia de
ETF iShares que administra BlackRock.

De acuerdo con datos de esta firma in-
ternacional, “el iShares NAFTRAC es uno
de los valores con mayor volumen de ope-
racién en la Bolsa Mexicana de Valores, si-
tuandose por encima de 35 por ciento pro-
medio de la operatividad diaria, al cierrede
2011, yen el percentil 98 a escala mundial.

“En la categoria de ETF, ocupa el lugar
54 por activos bajo administracién de en-
tre aproximadamente tres mil titulos refe-
renciados listados en total en todo el mun-
do, al mes de marzo de 2012.”

Hasta marzo, sus activos bajo administra-
cién ascendian a 79 mil 379.54 millones de pe-
sos. En la actualidad, el Naftrac ostenta la bur-

satilidad més alta del mercado mexicano,
conunindiceen 9.610, a febrerode 2012.

Las Afore representan el mayor consu-
midor de este ETF o titulo referenciado en el
IPC, pues estos instrumentos estan permi-
tiendo la llegada de nuevos participantes.

Ademas, fue el primer Exchange Trade
Fund (ETF) en cotizar en el Latibex de Madrid
en noviembre de 2009, debido a lo anterior,
los inversionistas en México —instituciona-
les, calificados e individuales— pueden con-
tar con un indicador anticipado del posible
comportamiento del IPC, por medio del pre-
cio de cierre del titulo en el Latibex.

El Naftrac le permite a sus tenedores,
las siguientes ventajas: diversificacion, in-
dexacion, transparenciay liquidez, oportu-
nidad de arbitraje, menores costos operati-
vos, y un amplio mercado secundario.

Las empresas de articulos de primera
necesidad explican 31.82 por ciento del
ETF; mientras que las emisoras de servicios
de telecomunicaciones representan 31.78
por ciento, y el de materiales, 17.54 por
ciento.

El Naftrac busca resultados de inversion
que correspondanal IPC, antes de comisio-
nes y costos. Este indice estd compuesto
por las 35 emisoras mas bursatiles y con
mayor float. (Clara Zepeda Hurtado)
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B Inflacién y relajacién monetaria

| mercado de dinero descuenta

ya una pronta reduccién de la
tasa de interés de referencia por
parte del Banco de México (Banxi-
co). Esto, debido a los comenta-
rios de algunos miembros de su
junta de gobierno, de que deberia
abaratarse el proceso de conver-
gencia de la inflacién hacia el ob-
jetivo de 3 por ciento, y qué mejor
que reduciendo la tasa de interés
de politica monetaria.

Esta opinién se justifica por los buenos re-
sultados de la inflacién de las Gltimas tres
guincenas y, para que no quepa duda,
probablemente por los extraordinarios re-
sultados esperados de la inflacion de la
primera quincena de abril, que estimamos
se ubique en menos 0.30 por ciento, la se-
gunda cifra més baja histéricamente regis-
trada para un periodo similar, debido a la
concurrencia extraordinaria de un conjun-
to de elementos que jugaron en favor de
este buen resultados. Entre los mas impor-
tantes cabe mencionar:

1) La reduccidn en las tarifas eléctricas
en algunas ciudades del centro del pals
por el inicio de la tem-
porada de calor, que

lejos de resolverse, por lo que todavia es
alto el riesgo de registrar una fuerte de-
preciacidn del peso, con los consiguien-
tes efectos nocivos sobre la inflacidn. Re-
ducir las tasas de interés en
circunstancias de elevada volatilidad fi-
nanciera y cambiaria bien podria llevar a
enmendar esa medida, afectando asi la
credibilidad del banco central.

Ademés, la depreciacion del peso rela-
ja por st misma la posicidn monetaria del
banco, por lo que una reduccién en la ta-
sa de interés de politica se tornarfa redun-
dante, a no ser que el banco quiera dar
una fuerte impulso a la economia. La de-
preciacion del tipo de cambio de las Ulti-
mas semanas ya hizo el trabajo del banco,
al relajar su posicibn monetaria. Al respec-
to, el indice de condiciones monetarias
muestra no sélo que el banco mantiene
una postura relajada, sino que ésta se ha
profundizado alin mas durante las dos Ul-
timas semanas a consecuencia principal-
mente de la depreciacién cambiaria.

B) Por otro lado, la mejoria de la pers-
pectiva econdmica mexicana defendida
por el Banxico, se da en circunstancias en
las que algunos indicadores muestran que
se estd llegando a limite de la capacidad
en algunos mercados, por lo que un rela-
jamiento bien podria presionar las holgu-
ras que alin existen y que son menores. La
utilizacién de la capacidad instalada en el
sector manufacturero, por ejemplo, ya se
ubica en niveles similares a los de antes de
la crisis, por lo que ya empezd a mostrar
un factor de preocupacién sobre el creci-

miento de la deman-

estimamos sera me-
nor que la llevada a
cabo en similar perio-
do del afo anterior,
debido al registro de
una menor tempera-
tura ambiental.

2) La calda en los
precios de los servi-
cios turisticos en pa-
quetey del transporte
aéreo, después del
fuerte  incremento
que observaron la
quincena anterior a
consecuencia de las

El mercado ya
descuenta una
relajacién monetaria
este 27 de abril. Pese
a los buenos
resultados que
esperamos de la
inflacion, creemos
que no es aconsejable

da, peses a que en
otros mercados, como
el laboral, todavia siga
observando una cierta
holgura.

Q) Finalmente, en
un terreno diferente a
los anteriores, una re-
duccién de la tasa de
interés podria prestar-
se a ser interpretada
con cierta suspicacia
por algunos partici-
pantes del mercado,
toda vez que se daria
en circunstancias de
un periodo previo a las

vacaciones de Sema- elecciones  presiden-
na Santa. L ar1dh ciales.
. una relajacion .
3) El  reducido ] En una situacién de

efecto del incremento
de los precios de las
gasolinas, debido a
que se aplico el 14 de
abril, afectando asf
tan sélodos dias dela primera quincena.

4) Laligerareduccionen los precios de
algunas frutas y verduras, como el jito-
mate y los platanos, entre otros, gjercien-
do asf un efecto contrario al del afio ante-
rior, cuando un incremento en el precio
de los productos agropecuarios contra-
rrestd la fuerte reduccidon de las tarifas
eléctricas.

5) Los efectos rezagados, aunque pe-
quefios, de la postergacién de la reduc-
cién de la tenencia automovilistica en al-
gunas ciudades del pafs.

No obstante, consideramos que exis-
ten algunos elementos que bien podrian
inhibir el probable relajamiento moneta-
rio que ya descuenta el mercado. Entre
los méas importantes se pueden conside-
rar al menos tres:

A) Por un lado, la depreciacion del ti-
po de cambio de las Ultimas semanas
constituye una clara advertencia de que
la situacidn financiera de Europa aln esta

monetaria

autonomia del banco,
esto no deberfa preo-
cupar. Sin embargo,
no deja de llamar la
atencién que el banco
se vea més optimista incluso que el FMI
sobre la perspectiva del crecimiento eco-
némico mexicano para éste y el proximo
afo, y que al parecer de acuerdo con refe-
rencias periodisticas algunos de sus
miembros hayan externado opiniones en
el terreno estrictamente politico.

A consecuencia de estos elementos,
es recomendable que el banco central
mantenga cierta cautela en el manejo de
su postura monetaria, toda vez que al
parecer no existen elementos suficientes
que ameriten un mayor relajamientomo-
netario. No serfa la primera vez, en tal
sentido, que el mercado se equivoca en
la prediccién dela accidn que deberfa to-
mar o emprender el banco. Cabe recor-
dar al respecto lo sucedido en agosto de
2011, cuando las tasas de interés des-
contaban una reduccidn mayor que la
actual de la tasa de interés.
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