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What'’s News—

INTERNACIONAL

) q\l Indice Dow Jones experi-
A 4ment6 una fuerte recupe-
racion ayer animado por las re-
novadas esperanzas de que la
Fed recortard las tasas de inte-
rés en diciembre y por la caida
en el precio del crudo, cuyo ba-
rril ayer bajo US$2,84 para ce-
rrar en US$91,58. El Dow se ele-
v0 331 puntos, 0 2,6%, quedando
en 13.289 unidades. El S&P 500
y el Indice Compuesto Nasdaq
también registraron fuertes al-
zas, de 2,9% y 3,2%, respectiva-
mente.

* * *

B Vodafone, de Gran Bretafia,
planea crear una empresa con-
junta con firmas de India para
expandir a un menor costo sus
redes en ese pais. La mayor
empresa de servicios celulares
del mundo dijo que prevé in-
vertir este afio US$2.000 millo-
nes en la ampliacion de su red
en India.

* * *

B AMR, empresa matriz de
American Airlines, planea des-
hacerse de su aerolinea regio-
nal en EE.UU. American Ea-
gle en respuesta a la creciente
presion de sus accionistas por
mejorar el desempefio bursa-
til. Las acciones de AMR se
dispararon casi 7% ante 1a no-
ticia.
* * *

B La Comision Europea multo
con US$722,2 millones a cuatro
fabricantes de vidrio plano
por coordinar precios en Euro-
pa. Los productores son de
EE.UU., Japon, Francia e In-
glaterra.

B Bear Sterns recortard 650
empleos, 0 un 4% de su fuerza
laboral, como consecuencia de
los problemas de la crisis de
los créditos hipotecarios que
ha afectado a la firma de Wall
Street. Es la tercera vez desde
agosto que el banco anuncia
despidos, que ya ascienden a
un total del 10% de sus emplea-
dos, 0 1.490 trabajadores.

* * *

B Kazajstin estd exigiendo
una compensacion de US$7.000
millones para resolver una dis-
puta en torno a un enorme pro-
yecto petrolero con un consor-
cio de energéticas occidentales
liderado por la italiana ENI,
segin una fuente al tanto. El
grupo solo estaria dispuesto a
pagar hasta US$4.000 millones.

* * *

B Prudential, aseguradora
britdnica, anuncié un acuerdo
de  subcontratacion  por
US$1.490 millones con la firma
inglesa Capita Group. La com-
paiia de seguros transferird
3.000 empleados de su mercado
local y de India a Capita, lo
que le permitird ahorrar unos
US$125 millones al afo.

* * *

B Bombardier, fabricante ca-
nadiense de trenes y aviones
regionales, registro utilidades
de US$91 millones en su tercer
trimestre fiscal, un alza de
23% frente al mismo lapso de
hace un afio. La mejora se de-
bid al desempefo de su divi-
sion aerondutica, la que com-
pite con la brasilefia Embraer.

REGIONAL

sagen, eléctrica estatal co-
lombiana, contempla la in-
version de US$2.000 millones
en los proximos 10 afos para
construir nuevas plantas de ge-
neracion de energia. La inver-
sion dependerd de si obtiene
los permisos necesarios en una
licitacion que el gobierno reali-
zard el proximo afio.
* * *

B Anglo American, minera bri-
tanica, invertird US$1.700 mi-
llones en la expansion de su
mina Los Bronces, en Chile. El
esfuerzo elevara la produccion
anual de 226.000 toneladas a
400.000 para 2011.

* * *

B Argentina y Uruguay cons-
truirdn una planta de conver-
sion de gas natural licuado cer-
ca de Montevideo. Segln la
prensa local, el proyecto costa-
ria unos US$1.500 millones.

W El Congreso colombiano au-
torizo al gobierno vender has-
ta US$1.100 millones en bonos
en los mercados internaciona-
les para financiar el déficit de
presupuesto de 2008.

* * *

B CVRD invertird US$40 millo-
nes en exploracion de gas en
Brasil. Con la inversion, que es
la primera incursion de la mi-
nera en la exploracion de gas,
CVRD busca diversificar sus
fuentes de energia.

* * *

B Apache, energética de
EE.UU., gano los derechos de
exploracion de dos bloques en
Tierra del Fuego, Chile, en don-
de hara una inversion inicial de
US$18,3 millones. La local Enap
tendra 50% en uno de los pro-
yectos.

Envle sus comentarios a:
americas@wsj.com

Tal vez la economia global no sea inmune
a una desaceleracion de Estados Unidos

La nocion de que los mercados emergentes y Europa
compensardn una caida de EE.UU. es cuestionada

POR JUSTIN LAHART
THE WALL STREET JOURNAL

Ante el creciente temor de que la
crisis inmobiliaria y del mercado de
crédito de Estados Unidos empeora-
ré, una idea que antes todo el mun-
do aceptaba se estd poniendo a prue-
ba: Europa y Asia entrarian a esce-
na para proteger a la economia glo-
bal de los efectos de un hajon
econémico en EE.UU.

Los inversionistas apoyaron esta
idea, enviando dinero al extranjero
y comprando acciones de compafias
estadounidenses con importantes
operaciones internacionales, como
Wm. Wrigley Jr. Co. y 3M Co. Claro
que los resultados decepcionantes de
ambas empresas hundieron el pre-
cio de sus acciones. Otro destino po-
pular eran las firmas tecnoldgicas,

Europa da seriales de
debilidad y Japon
incluso podria caer
en una recesion.

las que tienen enormes ventas inter-
nacionales. Tras capear el temporal
bursatil de octubre, este mes las ac-
ciones de esas empresas han bajado
fuertemente.

Hace menos de dos meses, el
Fondo Monetario Internacional ofre-
ci6 la vision extraordinariamente
optimista de que el crecimiento glo-
bal apenas se reduciria a 4,8% en
2008, frente al 5,2% estimado para
este ano. Pero este prondstico ya no
parece tan certero.

“Queda bastante claro que los
riesgos de que el crecimiento mun-

dial se contraiga han aumentado
desde que nos reunimos la tltima
vez en el FMI”, afirmd hace poco
David Dodge, el gobernador del ban-
co central de Canada.

Los precios de las viviendas en
EE.UU. y otros paises contindian
descendiendo, los bancos estadouni-
denses y europeos han anunciado
pérdidas millonarias relacionadas a
hipotecas, los titulos bursatiles en
gran parte del mundo han caido en
picada y la reticencia de los bancos
a prestar dinero —incluso entre ellos
mismos— ha exigido la intervencion
de la Reserva Federal de EE.UU. y
del Banco Central Europeo.

iApuesta equivocada?

La nocion de que el resto del
mundo se ha “desacoplado” de
EE.UU. comenz6 a esparcirse a ini-
cios de este afno. Esto porque las eco-
nomias internacionales, en especial
las de los mercados emergentes,
han continuado con un crecimiento
solido, mientras que Europa y Japon
parecian disfrutar de una muy anti-
cipada mejora.

Los encargados de las politicas
publicas también se unieron a la
teoria del desacoplamiento. En
abril, el FMI incluy6 en su informe
de Perspectivas de la Economia Mun-
dial un capitulo llamado “Desaco-
plar el tren”. En esencia, éste con-
cluye que la actual debilidad de la
economia estadounidense proviene
en gran parte de los problemas en el
sector inmobiliario. Y los bienes rai-
ces es un sector menos global que,
por ejemplo, la tecnologia u otros
campos de la economia de EE.UU.
Esas son buenas noticias para el
resto del mundo.

Sin embargo, EE.UU. ahora se
enfrenta a algo bastante mds seve-
ro que una mera desaceleracion.

¢Sintoma de crisis?

El indice BDI, que sigue los costos
de envio, esta en niveles historicos.
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Fuente: Baltic Exchange via Reuters

Esto, junto al alza de los precios del
petréleo y el fantasma de una con-
traccion global del crédito, estd
cambiando el cuadro.

Europa muestra signos de flaque-
za, mientras que Japon corre el ries-
go de volver a caer en una recesion.
Aunque las economias emergentes
como la de China siguen a todo va-
por, los recientes desplomes de sus
mercados bursitiles sugieren que
los inversionistas comienzan a du-
dar de que esos paises sean inmunes
a un bajon en EE.UU.

“Creo que, hasta cierto punto, el
mercado estd apostando al desaco-
plamiento”, dice Jacques Cailloux,
economista jefe para la zona euro
del banco escocés Royal Bank of
Scotland. “Pero creo que es la
apuesta equivocada”.

Seales de debilidad

La combinaci6n entre una desa-
celeracién de EE.UU., un euro mas
fuerte y las continuas turbulencias
en los mercados del crédito proba-
blemente reducird el crecimiento
econdmico en el cuarto trimestre y
gran parte del proximo ano. Los
mercados inmobiliarios de Espafia

e Irlanda, que estaban al rojo vivo,
se estdn enfriando. Y la Asociacion
de Banqueros Britdnicos dijo la se-
mana pasada que la aprobacion de
hipotecas en el Reino Unido dismi-
nuy6 fuertemente en octubre.

“El riesgo que corre Europa de
una desaceleracion es mucho mas
serio de lo que la mayoria de la
gente cree”, dice Simon Johnson,
economista jefe del FMI. “Si
EE.UU. se desacelera y Europa se
desacelera, ello afectaria el co-
mercio... y no hay ningin monto
de reservas suficiente que los mer-
cados emergentes puedan tener
para protegerse contra una sequia
del mercado”.

La economia global, afirma John-
son, enfrenta ahora la posibilidad de
lidiar con un alza en los precios del
petroleo al estilo de fines del siglo
XX, una sacudida de las finanzas
globales al estilo del siglo XXI y una
disminucion del comercio interna-
cional a la manera del siglo XIX.

La situacion en Asia

Esta situacién pone a Japon en
un riesgo en especial. Pese a una ex-
pansion que ya dura casi seis afios y
a los esfuerzos por impulsar la de-
manda interna, el pais sigue depen-
diendo mucho de las exportaciones,
dice Paul Sheard, economista global
de Lehman Brothers. “Por primera
vez uno mira a Japon y dice: ‘.Po-
dria su economia caer nuevamente
en una recesion?’”

Aunque los riesgos para otras
economias asidticas no parecen tan
altos como los de Japon, los inver-
sionistas han estado vendiendo ac-
ciones. El descenso de la bolsa de
Seil, que este mes fue de 10%, es
una sefal poderosa. Las compafias
de Corea del Sur se orientan hacia
la exportacion y acarrean fuertes
deudas, por lo que son vistas como
especialmente sensibles a cambios
en el crecimiento mundial y 1a dis-
ponibilidad de crédito global.

Salida a bolsa de BM&F crea interés en una fusion

Por ANTONIO REGALADO
THE WALL STREET JOURNAL

SAO PAULO-La oferta piblica
inicial de la mayor bolsa brasilefia
de futuros, Bolsa de Mercadorias e
Futuros SA, (BM&F) podria dar lu-
gar a mas acuerdos similares.

Los analistas dicen que BM&F y
la Bolsa de Sdo Paulo, Bovespa Hol-
ding SA, la cual empezd a cotizar
sus acciones en octubre, podrian in-
tentar negociar una fusion entre
ambas, consolidando la posicion de
la ciudad brasilefia como la capital
financiera de América Latina.

“Los mercados de capital brasile-
fios se convertirian en unos de los
més fuertes del mundo en caso de
que se fusionen”, asegura Diego
Perfumo, socio de la consultora fi-
nanciera estadounidense Equity Re-
search Desk LLC.

Las acciones de BM&F comenza-
rdn a cotizarse manana y se espera
que la oferta inicial logre una re-
caudacion de unos US$3.300 millo-
nes.

A nivel global, las operadoras de
bolsas libran una carrera para fusio-
narse y forjar alianzas con sus pares

Capital financiera

“ BM&F: La bolsa de futuros brasilefia
BM&F lanzard su oferta publica inicial
(OPI) maiiana. La expectativa es que
recaudard unos US$3.300 millones.

+» Bovespa: La OPI de la Bolsa de S&o
Paulo, Bovespa, que empez0 a cotizar en
octubre, fue de US$3.600 millones y
desde entonces sus acciones han
subido 32%.

% ¢Fusion?: Seglin analistas, es probable
que ambas bolsas busquen una fusién
entre si, lo que consolidaria a Sao
Paulo como la capital financiera de
América Latina.

en el extranjero. Para muchas de
ellas, América Latina es percibida
como la nueva frontera.

Las acciones de BM&F ya han co-
menzado a cambiar de manos, en
anticipacion de grandes ganancias.
Este mes, la firma de inversion Ge-
neral Atlantic LLC, de Estados Uni-
dos, cerro un acuerdo de US$450 mi-
llones por una participacion de 10%
en esa bolsa. Segln el pacto, la em-
presa no podra vender sus acciones

por un lapso de dos anos.

Por separado, el duefo de Ia Bol-
sa Mercantil de Chicago, CME
Group Inc., acordd el mes pasado a
un intercambio de acciones planea-
do con BM&F, en el que podria can-
jear 2% de sus titulos por 10% del ca-
pital de la bolsa brasilefia.

Con ese trato, que se cerrara lue-
go de la oferta publica inicial, BM&F
concentraria sus esfuerzos de ex-
pansion, tanto en América Latina
como en China.

BM&F —que cotiza futuros de
materias primas brasilefias para
exportacion, como la soya y el eta-
nol, al igual que divisas e instru-
mentos financieros— es el princi-
pal mercado de derivados de Amé-
rica Latina.

Los inversionistas institucionales
y los fondos de cobertura han mos-
trado gran interés en la oferta de
BM&F. El martes, los banqueros in-
crementaron el rango de precio de la
oferta en 20%, citando una fuerte de-
manda.

La unidad de banca de inversion
del brasilefio Banco Bradesco SA, el
cual no cotiza en bolsa, y el banco

estadounidense Morgan Stanley son
los principales colocadores de la
oferta, en la que también participan
otros siete bancos.

Mercado en crecimiento

Se cree que la salida a bolsa de
BM&F recaude ligeramente menos
que la oferta de Bovespa, que gene-
r6 US$3.600 millones. Desde su sali-
da a bolsa en octubre, el precio de la
bolsa de Sdo Paulo se ha incremen-
tado en 32%.

Al combinar ambas bolsas se
crearia un monopolio bursétil en el
creciente mercado brasilefo y se
abriria la posibilidad de generar
ahorros si se fusionan las platafor-
mas de corretaje.

Ya que entre 60% y 70% de las ac-
ciones de BM&F ya estin en manos
de las mismas firmas de corretaje
locales que controlan Bovespa, los
analistas creen que las posibilidades
de que ambas bolsas se fusiones son
grandes.

“La logica esta ahi, el interés de
los miembros existe, y la voluntad
de los reguladores y la comunidad
financiera también estan ahi”, di-
ce Perfumo.

Vientos de cambio: como un proyecto en el Mar del Norte busca revolucionar la energia eolica

Por Guy CHAZAN
THE WALL STREET JOURNAL

MORAY FIRTH, Escocia—Eri-
giéndose en todo lo alto por encima
del agua, las dos relucientes estruc-
turas blancas parecen enormes pie-
zas de arte. Su uso, sin embargo, es
mads practico: son gigantescas turbi-
nas de viento que forman parte de
un proyecto britdnico que podria re-
volucionar la energia etlica en todo
el mundo.

Entre los agonizantes campos de
petroleo y gas del Mar del Norte,
Gran Bretana ha construido las tur-
binas de viento mas grandes del
mundo —cada una de sus aspas mide
més de 90 metros— en Moray Firth,
un enorme estuario en la rocosa cos-
ta este de Escocia. Se espera que el
llamado Proyecto Beatrice, nombra-
do por el campo petrolero que yace
debajo de él, se convierta en el pri-
mer campo edlico en aguas profun-
das. El proyecto afin estd en su fase
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inicial y es seguido de cerca por
otros paises, ya que podria ser una
forma de desarrollar energia edlica
a gran escala. Ademads, el proyecto
estd tan alejado de la costa que no
provocard las protestas de los pobla-
dores preocupados por el paisaje.
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Talisman Energy Inc., la compa-
fiia energética canadiense que cons-
truy6 Beatrice en sociedad con la
empresa de servicios publicos Scot-
tish & Southern Energy PLC, planea
ampliar el campo edlico a 200 turbi-
nas, suficiente para cosechar los

vendavales del Mar del Norte y pro-
ducir electricidad para un millon de
personas, un quinto de Ia poblacion
de Escocia. La compania calcula que
tardara al menos siete anos en com-
pletar el proyecto. Beatrice repre-
senta un gran impulso para la ener-
gia eolica, en momentos en los que
los crecientes precios del crudo
transforman a la energia renovable
en una opcion viable.

El proyecto estd a unos 24 Kilo-
metros mar adentro en un 4rea
donde la profundidad del agua es
de mas de 40 metros. Al colocar las
turbinas en un punto tan expuesto
y ventoso, éstas pueden producir
més electricidad que si estuvieran
més cerca de la costa.

Pero la tecnologia edlica no se li-
bra de las criticas. Sus detractores
aseguran que las turbinas pueden
invadir las rutas de las embarca-
ciones y danar santuarios de aves
marinas. La energia eélica en alta-

mar también puede ser muy cara,
ya que se necesitan lineas submari-
nas de transmision para conectar
las turbinas con la red de suminis-
tro eléctrico. Y Beatrice es una
prueba de ello. Hasta el momento,
el proyecto ha costado US$9 millo-
nes por un megawatt de capacidad
generadora instalada. En compara-
cion, una estacion de energia a gas
cuesta menos de US$1,5 millones
por megawatt instalado.

Gran Bretafia intenta combatir
los altos costos con incentivos finan-
cieros que lo han convertido en el
mercado més atractivo para plantas
edlicas en alta mar de Europa, se-
glin un estudio de la firma de conta-
bilidad KPMG. El Reino Unido cal-
cula que hacia 2020 generard 20% de
su energia de fuentes renovables y
que proyectos como Beatrice son cla-
ve para alcanzar esa meta.

Lo que juega a favor de Gran Bre-
tafa es su larga historia de proyectos

de crudo y gas en aguas profundas.
Las enormes reservas del Mar del
Norte, descubiertas en los afos 60,
han provisto a Gran Bretafa de com-
bustible por més de 20 afios y han im-
pulsado en especial la economia de
Escocia. Pero el crudo se estd ago-
tando rapidamente y se espera que el
viento y otras energias alternativas
reemplacen al petréleo como el ci-
miento de la economia escocesa.

“Cien mil personas trabajan en el
sector energético aqui”, dice Paul
O’Brien, jefe de desarrollo de ener-
gia renovable de Scottish Develop-
ment International. “Consideramos
que la energia renovable es una, for-
ma de mantener los empleos”.

Actualmente, soélo existen 1.200
megawatts de capacidad de energia
eolica en alta mar instalada en todo
el mundo. Dinamarca lleva la delan-
tera con un tercio de esa capacidad.
Gran Bretaiia, con 400 megawatts,
ocupa el segundo lugar.




