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What’s News—

INTERNACIONAL

as ganancias netas del

banco estadounidense
Bank of America cayeron
95% en el cuarto trimestre a
US$268 millones, frente al
mismo lapso del afio anterior.
La compaiiia registro reba-
jas contables por US$5.280
millones en deudas colaterali-
zadas, ademas de un deterioro
en su portafolio de préstamos
comerciales y de consumo.

* * *
m Wachovia, cuarto banco de
EE.UU. en términos de activos,
registrd ganancias netas por
US$51 millones en el cuarto
trimestre, 98% menos que el
mismo periodo de 2006. El
deterioro de su portafolio de
préstamos lo obligd a incremen-
tar su calculo de pérdidas en
préstamos a US$1.500 millones.

* * *
m Gaz de France, empresa de
servicios publicos francesa, fue
notificada que su fusion con su
par Suez fue suspendida por un
tribunal de Paris, que decretd
que antes de cualquier decision
la empresa debe darle mas in-
formacion a sus representantes
sindicales. Como resultado de la
noticia, las acciones de GDF ca-
yeron 5,7% en la Bolsa de Paris.

* * *
m Dupont, quimica estado-
unidense, anuncio6 que sus
ganancias se redujeron 37% en
el cuarto trimestre a US$545
millones, frente a 2006. La
compaiiia se benefici6 de
fuertes ventas en los mercados
emergentes. Sin embargo, sus
ganancias se redujeron ya que
los resultados del afio pasado
incluian un beneficio tributario
que este afio no recibio.

m Roche anuncio que comprara
la firma estadounidense de
equipos de diagnostico Venta-
na por US$3.400 millones. La
transaccion, que tardo siete
meses en concretarse, forma
parte del plan de la farma-
céutica suiza de expandirse a
otras areas ademas de la fabri-
cacion de medicamentos.

T * *
m La Casa Blanca dijo que el pre-
sidente George W. Bush no des-
carta incrementar el tamano del
paquete de estimulo fiscal que
prepara el gobierno. La portavoz
del presidente no especifico en
qué consistirian las medidas adi-
cionales, pero confirmo que su
punto de partida seria de cerca
de US$150.000 millones, 6 1% del
Producto Interno Bruto.

* * *
m Apple anuncio ventas por
valor de US$9.610 millones en
el cuarto trimestre, incremen-
tando sus ganancias en 57%,
a US$1.580 millones, frente al
mismo lapso de 2006. Parte del
auge se debe a las ventas de
iPods y Macs en la temporada
navidefia. Aun asi, el prondsti-
co de la firma tecnologica para
el proximo trimestre decepcio-
no6 a Wall Street.

* * *
m Johnson & Johnson registro
un incremento de 9,5% en sus
ganancias del cuarto trimestre
a US$2.370 millones, frente al
mismo periodo del afio ante-
rior. La firma estadounidense
de productos para el cuidado
personal y de la salud se be-
neficio de las tasas de cambio
favorables, una ganancia
tributaria y mayores ventas de
productos al consumidor.

REGIONAL

1gobierno de Brasil solicita-

ra propuestas para construir
una linea de tren de alta velo-
cidad por valor de US$11.000
millones en el primer semestre
de 2009. El proyecto enlazaria
los aeropuertos internacionales
de Rio de Janeiro y Sdo Paulo.

* * *
m Telefonica Mdviles Colombia,
operador celular de la empresa
espaiiola, recibié una infusion de
capital de US$226 millones de
su casa matriz para impulsar su
negocio. Telefonica posee 25,9%
del mercado celular de Colombia.

* * *
m Bradesco, el mayor banco de
Brasil, firm6 un acuerdo para
asumir el control de Mediservice,
un proveedor local de servicios
de salud. El acuerdo esta valo-
rado en US$46,9 millones.

* * *
m Peru dijo que para este fin de
semana debe concluir negocia-
ciones para un TLC con Canada.

Los problemas en EE.UU. ahora amenazan con descarrilar la racha alcista de los

PoR ANN DAvIS Y CAROLYN Cul

La logica imperante sobre el auge
de las materias primas de los ultimos
afos, la creencia de que la demanda
por los recursos naturales se manten-
dra altaindependientemente delo que
pase en Estados Unidos, esta tamba-
leando hoy.

Eldesplome delas bolsas mundiales
esta semana fue acompafiado de caidas
en los precios de los metales y la ener-
gia, tanto en EE.UU. como en el resto
del mundo, unindicador de que masin-
versionistas creen que unarecesion es-
tadounidense podria tener unimpacto
mas profundo enla economia mundial
quelo quelos defensores delos commo-
dities previeron. Los precios de las ma-
terias primas se recuperaron un poco
ayer después de que laReserva Federal
anunciara unrecorte de tres cuartos de
punto en su tasa de referencia.

El consumo de petroleo, cobre, ace-
royotras materias primas, impulsado
por una expansion en la infraestruc-

m Ecuador invertira US$2.390
millones hasta 2011 para desa-
rrollar cuatro proyectos hidro-
eléctricos. A su vez, el gobierno
anticipa inversiones cercanas a
los US$1.000 millones por parte
de petroleras privadas enlos
proximos tres afios.

* * *
m La Corporacion Andina de
Fomento invertira US$40 millo-
nes en Transportadora de Gas
del Interior, la mayor empresa
de transporte de gas natural de
Colombia. El capital fortalecera
la expansion de la compaiiia.

Correccién & Ampliacién

El fondo brasilefio de inver-
sion Docas adquiri6 a la telefo-
nica local Intelig en manos de
National Grid, France Telecom y
Sprint Nextel. Un breve de ayer
decia que Docas realizd la com-
pra junto a estas empresas.
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tura asiatica, ha sido el principal mo-
tor de la bonanza de los commodities
en los afios recientes. La duracion de
este auge ha sido notable dado que el
consumo de energia en muchas econo-
mias occidentales ha sido bajo o no ha
registrado variaciones y que el consu-
mo de cobre en EE.UU., por ejemplo, ha
caido amedida que la construccion se
ha desacelerado.

‘Cuando los mercados
sienten una crisis de
liquidez, todos se
van abajo’

Esto alentd la creencia de que las
materias primas permanecerian “ro-
bustas por mas tiempo” porque las
perspectivas de los mercados emer-
gentes se habian desacoplado de los
problemas econoémicos de EE.UU.

Eric Wittenauer, analistade energiay
metalesindustriales para A.G. Edwards,

Después de subir al unisono, las bolsas
mundiales enfrentan un declive generalizado

Las ultimas jornadas
resaltan la conexion
de los mercados

PORE.S. BROWNING
Y JOANNA SLATER

La Reserva Federal volvio a demos-
trar lo conectados que estan los mer-
cados mundiales, cuando surecorte de
tasas contribuy6 a un avance mundial
delas bolsas y ayudo a las acciones es-
tadounidenses a evitar el derrumbe que
muchos temian.

Aun asi, los analistas advirtieron
que es posible que la presion a la baja
sobrelas acciones contintie. En muchas
formas, asi es como se ve un mercado
a la baja: un periodo de exuberancia,
seguido por un sacudon en una parte
del mercado que luego se traduce enun
descenso amplio y prolongado.

En esta década, la exuberancia fue
global y especialmente pronuncia-
da en lugares como China e India. La
turbulencia que comenzo enlas accio-
nes financieras estadounidenses, gol-
peadas por la crisis hipotecaria, aho-
ra esta impactando con fuerza en los
mercados internacionales.

La noticia del excepcional recorte
de tasas de tres cuartos de punto por-
centual por parte de la FED impulsd a
algunos vapuleados mercados interna-
cionales, perolasbolsas estadouniden-
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ses continuaron bajando ylos inversio-
nistas estan preocupados de que ain
quede un largo camino por recorrer.

Unsegundo dia de una severa volati-
lidad enlos mercados mundiales refor-
z0 laidea de muchos inversionistas de
que los mercados internacionales es-
tan mucho mas ligados a EE.UU. de lo
que muchos pensaban. Esto ha dejado
a los inversionistas estadounidenses,
que habian trasladado su dinero a otras
costas en busca de un refugio seguro,
preguntandose a dénde ir.

El recorte de tasas de la FED llego
demasiado tarde para afectar alos mer-
cados asidticos, los cuales continuaron
sudescenso. Pero ayudo6 alasbolsas eu-

ropeas y latinoamericanas, que tam-
bién habian registrado grandes caidas
el lunes, a registrar ganancias.

A los mercados estadounidenses,
que estuvieron cerrados el lunes, noles
fue tan bien. Elrecorte de la Fed atenud
el golpe, pero no impidi6 un gran de-
clive. El Promedio Industrial Dow Jo-
nes cay6 464,48 puntos, un 3,84%, poco
después delaapertura. Alfinal dela se-
sion anotd unabaja de 128,11 puntos un
1,06%, para quedar en 11.971,19, puntos,
su primer cierre por debajo de 12.000
puntos en mas de un afio. La Bolsa de
Londres subi6 2,9%, la de Paris 2,1% y
la de Sao Paulo 4,45%.

El Indice Compuesto Nasdag cay6

Con un recorte urgente de las tasas, la FED
combate la falta de confianza en los mercados

POR GREG IP

WASHINGTON—Ben Bernanke, pre-
sidente de la Reserva Federal de Esta-
dos Unidos, dejé ayer de lado la cautela
y orquesto un profundo recorte de las
tasas de interés una semana antes de la
proxima reunion de la entidad. Su ob-
jetivo es tratar de contener la pérdida
de confianza de los inversionistas y la
contraccion del crédito.

El recorte de tres cuartos de punto
porcentual en su tasa de referencia a
corto plazo, que quedo en 3,5%, podria
ayudar a restaurar la confianza de los
inversionistas y mitigar la profundidad
de unarecesion, sies que ésta se desata
enEE.UU. Pero la FED corre el riesgo de
parecer presa del panico.

Es probable que el de ayer no sea el
ultimo recorte de tasas, indico la FED.
“Los apreciables riesgos negativos al
crecimiento contintan”, dijo en un co-
municadoy prometid “actuar de manera
oportuna segun sea necesario para tra-
tar esos riesgos”.

Los mercados de futuros asignan
una alta probabilidad de que se pro-
duzca un recorte de medio punto en la
reunion programada para el 29 y el 30
de enero, y prevén que la tasa de fondos
federales de la FED caiga a 2,25% hacia
finales de afio.

Larespuestainicial de los mercados
fuepositiva. E1Promedio Industrial Dow
Jones, que llegd a descender 464 pun-
tos en la mafiana, recuperd gran parte
de esa pérdida y cerrd con una baja de
128,11 puntos para ubicarse en11.971,19,
con una baja de 1%.

LaFED decidi6 entrar en accion lue-
go de una conferencia telefonica con-
venida ellunes enlatarde por el propio
Bernanke, tras el derrumbe generali-

cree que un bajon en la economia esta-
dounidense afectara la demanda asia-
tica. “Una caida significativa en EE.UU.
impactara a los mercados emergentes
asi como a las economias mas desarro-
lladas”, advierte. A medida que los in-
dices bursatiles en India, Hong Kong,
Japo6n y China se derrumbaban ayer, el
cobre y el zinc cayeron por su maximo
diario de 4% en la Bolsa de Futuros de
Shanghai. Hasta el lunes, el cobre habia
sido un ganador en 2008. Indices clave
del niquel y el zinc cayeron 3,1% en la
Bolsa de Metales de Londres.

Wayne Atwell, director general de
Pontis Capital Management, una fir-
ma de inversion en recursos naturales,
afirmo que un descenso en labolsa chi-
na “elevara la ansiedad de los consu-
midores (alli), quienes podrian reducir
su gasto. Asi que se corre el riesgo de
una desaceleracion. Sin duda, la de-
manda por commodities bajara”. Pero,
agrega, la magnitud del impacto “ain
no esta clara”.

De hecho, los precios se recupera-

Apagando incendios
Nueva tasa de la Fed: 3,5%, rebaja de 0,75

Fuente: WSJ Market Data Group

zado de los mercados internacionales.
La principal preocupacion del presi-
dente dela FED era que el temor de los
inversionistas acerca de una debacle
economica se convirtiera en una pro-
fecia autocumplida. El Promedio In-
dustrial Dow Jones ha caido un 15%
desde sus maximos de octubre, lo que
junto con el desplome en los precios
de las viviendas, representa un duro
golpe para los consumidores estado-
unidenses. Ademas, el descenso en el
precio de los activos podria obligar a
los bancos a anunciar nuevas rebajas
contables, lo que erosiona su capital y
restringiria ain mas el otorgamiento
de créditos. Los colegas de Bernanke
estuvieron de acuerdo en que esperar
una semana mas constituia un riesgo
inaceptable. Aunque las probabilida-
des de unarecesion en EE.UU. estan en
aumento, los economistas estan divi-
didos sobre si el pais caera o ya cayo
en una recesion.

Elrecorte detasas probablemente es
muy tarde para prevenir unarecesion i

ron hacia el final de la jornada ayer. E1
cobre en la division Comex de la Bol-
sa Mercantil de Nueva York subi6 de
US$3,0120 la libra durante la noche a
US$3,1965. El crudo en la Nymex, que
se cotizaba por encima delos US$100 a
principios de afio, bajd ayer 72 centavos
para cerrar en US$89,85 el barril.

Aunque crecen las expectativas de
que el auge de los recursos naturales
experimentara un freno temporal, mu-
chos analistas citan factores estructu-
ralesy de largo plazo, como cuellos de
botella en el suministro, como razones
para que esos mercados aun no hayan
alcanzado su apogeo. Los temores de
unarecesion, argumentan algunos, es-
tan provocando ventas indiscrimina-
das pero temporales.

“Las materias primas tienden a
ser un mercado independiente y una
clase de activo sin correlacion, excep-
to cuando hay una crisis de liquidez.
Cuando los mercados sienten una cri-
sis de liquidez, todos se van abajo”,
asegura Jay R. Feuerstein, presidente

ésta ya empezo, pero la podria suavizar
o hacerla mas corta.

“La informacion econdmica del ac-
tual primer trimestre no es lo suficien-
temente débil como para indicar que
estamos en una recesion”, dijo Robert
Gordon, economista de la Universidad
Northwestern y miembro de la Oficina
Estadounidense de Investigacion Eco-
noémica, o NBER. Pero agregd que las
probabilidades favorecen unarecesion
que empezara afinales de este trimestre
0 en el proximo. Merrill Lynch, por su
parte, proyect ayer que la economia
estadounidense se contraeria en los
tres primeros trimestres de este afio.

Elrecorte de ayer fue el primero de-
cretado entre reuniones programadas
de la Fed desde los ataques terroristas
del 11 de septiembre de 2001.

La medida tiene sus riesgos. Al de-
cretar los recortes antes de la reunion
programada, como ha sido tradicion, la
decision puede parecer desesperada. El
momento puede resucitar acusaciones
de que la FED es demasiado rapida ala
hora de salir al rescate de los inversio-
nistas a costa de una baja inflacién y un
comportamiento prudente.

Pero para el ex gobernador de la Fed
Lyle Gramley, quien ahora trabaja con el
Stanford Washington Group, elriesgo de
no actuar era aun mayor.

La FED no ha recortado su meta de
tasa de fondos federales, la cual se co-
bra en los préstamos interbancarios,
tan drasticamente desde 1982, cuando
laredujo un punto completo. Sin embar-
go, antes de 1994 el recorte enla tasade
fondos federales no se anunciaba, y la
FED dependia de la tasa de descuento
menos importante, cobrada sobre los
préstamos directos de la Fed a los ban-
cos, para indicar sus acciones.

de inversiones de 2100 Xenon, un fon-
do de cobertura dedicado a las mate-
rias primas.

Los mercados agricolas, por ejem-
plo, no estan generando tanto pesimis-
mo, en parte por mandatos estadouni-
denses que elevan el uso de cosechas
de combustibles alternativos e incre-
mentan la competencia por la pro-
duccion de alimentos. Apenas ayer,
Goldman Sachs Group Inc. revisé al
alza sus proyecciones de precios en
ese rubro.

Los precios del crudo bajaran sélo
hasta cierto limite. Philip Verleger, un
economista de energia independien-
te en Colorado, dice que la crisis cre-
diticia en EE.UU. se ha traducido en
costos de financiacion de corto plazo
mas altos para compaifiias como refi-
nerias, que deben comprar y mante-
ner petréleo almacenado. “Podemos
prever que muchas firmas, especial-
mente las refinerias independientes,
reduzcan sus inventarios”, escribi6
esta semana. Menos acciones contri-

2,04% y acumula una baja de 19,8%
frente a su maximo del afio pasado.
Esto lo coloca a un tris de un merca-
do bajista, que se define como un de-
clive de 20% respecto de un maximo.
El indice Russell 2000, que agrupa a
las pequeiias empresas y el Promedio
Dow Jones de Transporte yaregistran
un declive de mas de 20% frente a sus
récords del afio pasado.

Acoplamiento

La evidencia de la estrecha corre-
lacion de los mercados mundiales ali-
mento las preocupaciones de que es
posible que el mundo enfrente un mer-
cado bajista en acciones.

ElPromedio Industrial Dow Jones se
encuentraun15,5% por debajo de su ré-
cord de octubre, apenas 640 puntos por
encima del limite que marca un mer-
cado bajista. Los indices de referencia
en Suiza, Australia, Singapur, Taiwan,
Noruega, Chile y Polonia ya han caido
mas de 20% respecto a sus maximos de
los ultimos meses. “Atn seguimos co-
nectados de una u otra manera, ya sea
psicoldgicamente o a través del comer-
cio”, dice Hans Utsch, que gestiona un
fondo de de US$10.500 millones para
Federated Kaufmann Fund, que se con-
centraenlas acciones estadounidenses
de capitalizacion media pero cuyo por-
tafolio también incluye un 15% en ac-
ciones indias. “Uno so6lo puede decir
que es inmune si vive en un mundo de
ensueflo”. Por primera vez en varios
aflos, casi todas las bolsas del mundo,
incluso algunas en Africa, subieron en
forma sincronizada. Eso produjo un
auge global que ha mantenido las ac-
ciones al alza desde 2002. No obstante,
cuando los mercados estadounidenses
comenzaron a tambalear, hubo pocos
lugares donde esconderse. Después de
sus grandes ganancias, todaslas bolsas
eran vulnerables.

A muchos analistas les preocupa
que las presiones del mercado alabaja
continuen, tal como lo sugiere el decli-
ve del Dow, pese al mayor recorte de
tasas en un dia desde 1982.

“Hay una crisis de confianza en
este momento”, dice Khiem Do, ges-
tor de portafolio para Baring Asset
Management, que administra cer-
ca de US$13.000 millones en Asia.
“De hecho, las empresas fuertes con
fundamentos sélidos estan recibien-
do una paliza debido a que la gente
desea asegurar sus ganancias”. Las
compaiiias japonesas, por ejemplo,
estan a un precio historicamente ba-
rato segun una serie de indicadores y
se espera que registren su sexto afio
consecutivo de ganancias. Sin embar-
g0, la accion de Toyota Motor Co., la
automotriz mas rentable del planeta,
anotd ayer una caida de 7,2%.

‘commodities’

buyen a los precios. “Una recesion no
tiene que estar necesariamente acom-
pafiada de un descenso en el precio del
crudo”, dijo.

Analistas de Barclays PLC afirman
que informacion de aduanas de China
recientemente revelada es optimista
sobre los metales industriales. China,
un importante productor de materias
primas, fue unimportador neto de alu-
minio en diciembre y sus importacio-
nes de cobre y niquel se elevaron. Sin
embargo, dadalaincertidumbre econd-
mica, Barclays agrega que espera “que
los precios se mantengan inestables”.

Aunque las acciones de mineras
como BHP Billiton y Rio Tinto estanre-
cibiendo una paliza, el analista de MF
Global Securities Ltd., Tobias Woer-
ner, afiade: “hemos visto esto antes en
la actual bonanza de commodities. E1
riesgo real es que esta vez en verdad
haya llegado a su fin, pero creo que
tasas mas bajas, una mayor consoli-
dacion de la industria y China e India
haran su parte otra vez”.




