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What’s News—

INTERNACIONAL

Ford podria concretar la
proxima semana el espe-
rado acuerdo para vender las
marcas de lujo Jaguar y Land
Rover ala automotriz india
Tata Motors, en una transaccion
valorada en US$2.000 millones,
segun varias personas al tanto
de la negociacion. Lo inico que
confirmaron los voceros de
Tata y Ford es que las negocia-
ciones siguen progresando.

* * *
m Chinalco, productora chi-
na de aluminio, informo que
mantiene negociaciones con
la estadounidense Alcoa sobre
la posibilidad de aumentar la
participacion de 9% que ambas
comparten en la minera anglo-
australiana Rio Tinto. Ninguno
de los involucrados quiso hacer
comentarios.

* * *
m Nippon Oil y Kyushu Oil,
petroleras japonesas, anuncia-
ron que iniciaran negociaciones
para fusionarse. Nippon actual-
mente es duefia de un 10% de
Kyushu, la cual no cotiza en bol-
sa, y ya acordd comprar a otros
socios el 90% restante, dijo un
portavoz de Kyushu. La nueva
empresa tendra la capacidad de
refinar 1,4 millones de barriles
diarios de crudo.

* * *
m J.D. Power & Associates,
firma estadounidense de inves-
tigacion de mercado, redujo de
15,7 millones de unidades a 14,9
millones su prevision de ventas
para la industria automotriz de
EE.UU. en 2008. Las ventas en
2007 alcanzaron 16,1 millones.
La empresa previ¢ una recupe-
racion lenta a partir del segun-
do semestre.

m Alibaba Group, empresa
china de Internet, mantiene
negociaciones avanzadas con
inversionistas para financiar la
recompra del 39% de su capital
que estan en manos de Yahoo,
en un intento por garantizar
su independencia en el caso

de que el gigante de Internet
de EE.UU. sea adquirido por
Microsoft, de acuerdo con
fuentes al tanto.

m Yahoo anuncio que espera
que su flujo de capital operativo
casi se duplique a US$3.700 mi-
llones durante los proximos tres
afios. Ese incremento generaria
ingresos por US$8.800 millones
para 2010. Las proyecciones
optimistas de Yahoo buscan
convencer a sus accionistas de
rechazar la oferta de adquisi-
cion de Microsoft.

* * *

m Delta, aerolinea estadouni-
dense, anuncio que intentara
compensar el alza de 20% en
los combustibles registrada en
los ultimos tres meses con una
reduccion de 10% en el niimero
de vuelos domésticos y con un
recorte de 2.000 empleados.

* * *
m La SEC, comision de bolsa y
valores de EE.UU., informo que
ha ampliado una investigacion
en Bear Stearns para averiguar
lo que no se ha dicho en los
dos meses que antecedieron
ala debacle en la corredora.
No esta claro exactamente qué
investiga la comision, ni si pre-
sentara una acusacion formal.
Las empresas estan obligadas a
hacer declaraciones completas
y precisas al mercado y corre-
gir declaraciones anteriores
que puedan ser incorrectas.

REGIONAL

DVSA gang una batalla le-

gal luego de que un juez del
Reino Unido desestimara el con-
gelamiento de US$12.000 mi-
llones en activos de la petrolera
estatal venezolana que Exxon
habia obtenido para asegurar un
pago compensatorio. Venezuela
dijo que decidira si contrade-
mandara a Exxon cuando se co-
nozca la decision completa del
juez. La petrolera estadouniden-
se por ahora no apelara el fallo.

* * *

m Las importaciones colombia-
nas llegaron a US$2.930 millones
en enero, 27% mas que un afio
atras, dijo la agencia de estadisti-
cas del gobierno. La mayor parte
de las importaciones provino de
EE.UU., Rusia, China y México.

* * *
m Parque Arauco, operador
chileno de centros comerciales,
emiti6 US$160 millones en bonos
locales, dijo 1a Bolsa de Santiago,
para financiar inversiones por
US$1.000 millones hasta 2009.

m Televisa confirmo un acuer-
do exclusivo de distribucion

de contenido con la cadena
estadounidense de television en
espaiiol Telemundo, propiedad
de GE. A partir de abril, el con-
glomerado mexicano de medios
transmitira 1.000 horas de con-
tenido de Telemundo al afio.

* * *
m Cristina Fernandez, presi-
denta de Argentina, inauguro la
primera de dos plantas eléctricas
que se construiran con recur-
sos de Foninvemem, un fondo
formado por las ganancias de las
generadoras eléctricas y deuda
del gobierno con esas empresas.
m Petrobras, petrolera estatal
brasilefia, exportara entre 300
y 400 megavatios de ener-
gia eléctrica a Argentina en
calidad de emergencia durante
el invierno de ese pais, dijo el
ministro de Minas y Energia
brasilefio, Edison Lobao.
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DE LA REDACCION

Los ejecutivos de muchas empre-
sas despertaron el lunes bajo un cielo
econdmico nublado.

En las ultimas semanas, los baro-
metros economicos y los rumores de
una recesion en Estados Unidos han
inquietado alos presidentes ejecuti-
vos. Pero el colapso del titan financie-
ro Bear Stearns Cos. ha intensificado
lasensacion de que ningiin negocio es
inmuney que la crisis podria golpear
a cualquier industria, desde maqui-
naria de construccion al sector mino-
rista y las telecomunicaciones.

LosproblemasenWall Streetllegan
enunmomento en quelaeconomiaco-
quetea conlarecesion. Enlasefialmas
reciente de una debilidad subyacente,
laReserva Federal de EE.UU. anuncié
el lunes que su indice de produccién
industrial cay6 0,5% en febrero.

Por otraparte, algunas compaiiias

Mas temores en el sector productivo

Sensacion de hundimiento

El indice de manufactura Empire State,
que mide el estado de los negocios.
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se estan beneficiando de la situacion
actual. Para aquellas con buen col-
chon de efectivo, por ejemplo, este
es un buen momento para comprar.
Otras también estan gozando delare-
duccion en las tasas de interés, pa-
gando menos en sus préstamos.

Dinero barato, un frenesi de préstamos, cesacién de pagos y desilusién

Después de la explosion de la
burbuja tecnolégica, la FED

Alimentando los préstamos
personales y corporativos en

Esto generd capas de
deuda adicional respaldada

Con el tiempo, los impagos hipotecarios
subieron y los precios de casas cayeron...

Sacudiendo la fe en el délar y el
sector de servicios financieros.
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La FED intensifica su guerra a dos frentes
para defender la estabilidad financiera

POR GREG IP

WASHINGTON—La Reserva Fede-
ral de Estados Unidos prosigui6 ayer
su batalla en dos frentes contra la
contraccion crediticia al anunciar un
pronunciado recorte en las tasas de
interés einsinuar que se avecinan nue-
vas rebajas.

La reduccion de tres cuartos de
punto porcentual en su tasa de refe-
rencia fue menor a lo que pretendian
los mercados financieros. No obstan-
te, en una sefial de que la campafia del
banco central comienza a surtir efec-
to,las bolsas se dispararon, ayudadas
por las ganancias de los bancos de in-
version Goldman Sachs y Lehman Bro-
thers (ver nota
relacionada).

La FED recor-
td su tasa a cor-
to plazo en 0,75
puntos porcen-
tuales para de-
jarla en 2,25%,
un cuarto de pun-
to menos que los
mercados espe-
raban. Se trata de
la mayor decep-
cién que la FED
ha propinado a los mercados desde
que comenzo a reducir las tasas en
septiembre. La medida, ademas, es
una sefal de que debido a su preocu-
pacion por el aumento de la inflacion,
la FED espera que sus otras iniciati-
vas tengan mas fuerza a la hora de
estimular el crecimiento.

Los inversionistas celebraron, al
menos por un dia. El Promedio Indus-
trial Dow Jones subi6 300 puntos en
anticipacionalo que haria laFED. Per-
di6lamitad de esa ganancia poco des-
pués del anuncio, pero repunt6 para
cerrar con un alza de 420,41 puntos,
un 3,5%, a 12.392,66, unidades.

El ddlar, sin embargo, descendio a

Ben Bernanke

Goldman y Lehman dan un respiro a los

Sus ganancias se
derrumban, pero
superan las expectativas

POR SUSANNE CRAIG
Y DAVID REILLY

¢Enqué circunstancias un desplome
del 50% en las ganancias netas de una
empresa constituye unabuenanoticia?
Cuando las cifras podrian haber sido
mucho peores.

Losresultados del primer trimestre
fiscal delas firmas de Wall Street Gold-
man Sachs Group Inc. y Lehman Bro-
thers Holdings Inc. muestran que las
dos estan sufriendo los estragos de la
crisis financiera y que aunno hay luz al
final del tunel.

Pero las ganancias, anunciadas tras
uno de los episodios mas angustiosos
en la historia de Wall Street que con-
cluyo el domingo con la venta de Bear
Stearns Cos. a J.P. Morgan Chase & Co.
por apenas US$2 la accion, lideraron
el alza de los mercados. Fue un respiro
paralosinversionistas ya que los resul-
tados no fueron tan malos como algu-
nos habian previsto.

Las empresas financieras encabe-
zaron el alza de las bolsas en Europa y
Estados Unidos. E1 Promedio Industrial
Dow Jones se dispard 420,41 puntos, 0
3,5%, a 12.392,66. En Europa, el indi-
ce paneuropeo de acciones Dow Jones
Stoxx 600 subid 3,6% a 300,57 puntos.

Las acciones de Lehman, que los
inversionistas habian vapuleado en
las ultimas jornadas en medio de la
creciente incertidumbre en torno a su
liquidez, repuntaron con fuerza. La ac-
cion se desplomo 19% el lunes, y en un
momentollegd acaer 48%, pero ayer re-

nuevos minimos frente al euro, pero
se recupero ligeramente después del
anuncio de la FED. La divisa ha cai-
do en picada en los ultimos dias, ya
que los inversionistas han puesto en
duda el compromiso de la FED para
combatir la inflacion y puesto su di-
nero en oro, petroleo y otros produc-
tos que protegen contra un incremen-
to de la inflacion. El petroleo bajé un
poco después del anuncio de la FED,
pero repunto para cerrar con un alza
de US$3,74 a US$109,42 el barril en
Nueva York.

Aunque no satisfizo a los merca-
dos, el recorte es sustancial. Ayer fue
la segunda vez en que la FED divulga
unrecorte tan drastico desde que co-
menzo6 a anunciar sus ajustes de tasas
en 1994. La entidad ha recortado las
tasas en tres puntos porcentuales des-
de septiembre, sucampana de bajade
tasas mas agresiva en décadas.

Este ritmo refleja la velocidad con
la que el declive en el mercado inmobi-
liario se ha transformado en una con-
traccion generalizada del crédito que
estaarrastrando ainstituciones finan-
cieras que antes eran solidas. La ma-
yoria de economistas cree que EE.UU.
yaesta enrecesiony el tema ahora es
saber qué tan profunda llegara a ser
la contraccion.

La FED reconocid esto al indicar
que es posible que se produzcan nue-
vos recortes de tasas. “La perspecti-
va... se ha debilitado mas”, sefiald. “El
consumo se hadesacelerado ylos mer-
cados laborales se han debilitado. Los
mercados financieros siguen estando
bajo una gran tension y las dificulta-
des enlas condiciones crediticias y la
profundizacion de la contraccién in-
mobiliaria probablemente afectaran
el crecimiento econdmico”.

De todos modos, la Fed esta lle-
gando a la conclusion de que los
recortes de tasas por si mismos no
restableceran el orden en los mer-
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Caminos diferentes

La Reserva Federal de EE.UU. recortd dos
tasas clave para estimular los préstamos
mientras que Europa no muestra cambios
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cados financieros ni impediran una
recesion severa. El banco central ha
puesto en marcha intentos cada vez
mas creativos y dindmicos para in-
yectar efectivo en lugares del merca-
do en donde normalmente no opera.
Eso culming en la decision sin prece-
dentes que tomo el domingo de pres-
tarle dinero abancos de inversion de
su “ventana de descuento”, un privi-
legio antes reservado paralosbancos
comerciales.

Ben Bernanke, el presidente de la
FED, también ha apoyado en publico
las medidas del Congreso y el gobier-
no de usar fondos publicos para dete-
ner una ola de cesaciones de pagos de
hipotecas y embargos de viviendas.

La FED, por otra parte, expreso
ayer mas preocupacion por los precios
que después de su reunion del 30 de
enero. “Lainflacion ha sido elevada, y
algunos indicadores de expectativas
inflacionarias han subido”, dijo. Aun-

Desempefio de la accion
En los tltimos 12 meses
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cupero terreno para cerrar con un alza
de 46%, quedando en US$46,49 en la
Bolsa de Nueva York.

Lehman, que anuncio rebajas conta-
bles de US$1.800 millones, obtuvo una
utilidad de US$489 millones, 81 centa-
VOS por accion, en el trimestre que ter-
min6 el 29 de febrero. El resultado es
una caida con relacion ala ganancia de
US$1.150 millones correspondiente al
mismo periodo del afio anterior. Gold-
man, que divulgd rebajas contables en
torno alos US$2.000 millones, registro
una ganancia neta de US$1.510 millo-
nes en los tres meses que concluyeron
el 29 de febrero, frente a una utilidad
de US$3.200 millones de su primer tri-
mestre del afio previo. En una sefial de
los tiempos que se viven en Wall Street,
los ingresos de la unidad de gestion de
activos de Goldman superaron alos de
lapoderosa division de banca de inver-
sion. La accion de la empresa avanzd
16% para cerrar en US$175,59 en la Bol-
sa de Nueva York.

Eric Callan, director de finanzas de

Lehman, hizo hincapié durante una
conferencia telefénica con analistas
que durd mas de una hora, en la “for-
taleza” de la posicion de liquidez de su
empresa, es decir el efectivo a dispo-
sicion para financiar las operaciones
diarias dela casa de valores. Pocos han
cuestionado la liquidez de Goldman y
en una conferencia con los inversio-
nistas, encabezada por su director de
finanzas David Viniar, fue mucho mas
breve y coyuntural.

Losanalistas predicen quelas firmas
de corretaje continuaran sufriendo los
embates del deterioro de los mercados
hipotecarios. “Cuesta aceptar que se
avecina un cambio”, dijo Callan. “Este
eselentorno operativo parael resto del
aflo calendario”.

Viniar tampoco divisa el fin dela cri-
sis de crédito que, hastael momento, ha
desembocado en rebajas contables li-
gadas a valores hipotecarios riesgosos
por encima delos US$150.000 millones.
“Ojala supiera la respuesta”, dijo.

La sensacion preponderante entre

que aun prevé que la inflacion ceda a
medida que los precios de las materias
primas se estabilicen y el aumento del
desempleo ponga fin al alza de sala-
rios y precios, dijo que “laincertidum-
bre sobre el panoramainflacionario ha
aumentado. Sera necesario continuar
monitoreando de cerca lo que ocurra
con la inflacion”.

Ante el constante debilitamiento
de la economia estadounidense, la
FED sigue preocupada porlo que algu-
nos economistas describen como una
especie de circulo vicioso, en el cual
la debilidad de la economia conduce
a una contraccion del crédito y eso, a
su vez, genera una mayor debilidad.
Por lo tanto, es probable que vuelva
arecortar las tasas de interés. Sin em-
bargo, la mayor preocupacion por la
inflacion sugiere que la FED opina que
larebaja de tasas se puede estar ago-
tando como herramienta para comba-
tir la crisis de los mercados.

Algunos analistas especulan que la
Fed podria bajar las tasas antes de su
proxima reunion programada para el
29y 30 de abril, pero eso serd impro-
bable a no ser que las perspectivas o
los mercados empeoren en forma con-
siderable.

Los mercados a futuro redujeron
sus expectativas de recortes de tasas.
Ahora anticipan que la tasa de fondos
federales, cobrada alos préstamos en-
tre bancos, caiga a entre 1,5% y 1,75%
para finales de afio. Antes de la deci-
sion de ayer, apostaban que la tasa se
ubicaria entre 1,25% y 1,5%.

La FED también redujo la tasa so-
bre los préstamos directos de su ven-
tana de descuento a bancos comercia-
les y, a partir del domingo, a bancos
de inversion, de 3,25% a 2,5%.

En respuesta, los bancos comer-
ciales ya empezaron a bajar las tasas
que cobran, a las que algunos présta-
mos de interés variable estan atados,
a5,25%.

mercados

los analistas tras conocer los resulta-
dos fue de alivio. “A pesar de estas reba-
jas contables, en uno de los trimestres
mas dificiles del que tenemos memo-
ria, Goldman produjo una gananciares-
petable”, escribi6 Susan Roth Katzke,
analista de Credit Suisse, en una nota
a sus clientes.

Las ganancias de Lehman provoca-
ron una reaccion similar. Esto a pesar
de los temores de dias recientes, que
terminaron siendo infundados, de que
la firma podria enfrentar una crisis si-
milar a la que padeci6 Bear Stearns.
“Despties de todo: resultados solidos,
ya que la mayoria de las areas del ne-
gocio, incluyendo renta variable, banca
de inversion, gestion de inversiones y
banca privada, crecieron mas de lo es-
perado”, anoté Michael Hecht, analis-
ta de Bank of America, en una nota a
inversionistas.

Una de las areas problematicas que
noresultd en el gran dolor de cabeza que
los inversionistas temian hace unas se-
manas fue los préstamos apalancados
para financiar grandes adquisiciones.
Goldman registré una pérdida neta de
US$1.000 millones en esos créditos.

Viniar dijo que la firma redujo estos
compromisos a US$27.000 millones al
final del primer trimestre fiscal, com-
parado con los US$43.000 millones
de finales de noviembre. La compaiiia
vendid o cancel6 unos US$20.000 mi-
llones de dicho financiamiento, agregd
el ejecutivo.

Una rebaja contable de US$1.000
millones vinculada a productos de
hipotecas residenciales caus6 cier-
ta sorpresa porque Goldman hasta el
momento ha contrarrestado las caidas
en el valor de la deuda hipotecaria con
coberturas. “No existe una cobertura
perfecta”, dijo Viniar.




