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What’s News—

INTERNACIONAL
Yahoo esta cerca de anun- m Masaaki Shirakawa fue
ciar su plan para introducir  nombrado presidente del Banco

anuncios de Google ligados a
resultados de busqueda, como
parte de una prueba para una
posible alianza mas amplia.
Esta medida busca ayudar a
la empresa a defenderse de la
oferta de adquisicion de Micro-
soft, dijeron fuentes al tanto.

* * *
m Boeing anuncio que la entrega
de sunuevo avion 787 Dream-
liner se demorara otros seis
meses. Es la tercera vez que se
retrasala entrega del nuevo
modelo del fabricante estado-
unidense, que enfrenta proble-
mas con los materiales y sus
proveedores.

* * *
m Las ventas de autos en China
subieron 21% en el primer
trimestre frente al mismo
periodo de 2007, a 2,6 millones
de unidades, segun la Asocia-
cion de Automotrices de China.
Honda tuvo un aumento del 29%
mientras que Ford registr6 un
alza de 47% en el periodo.

* * *
m El petrodleo de referencia WTI
cerro ayer en US$ 110,87 en la
Bolsa Mercantil de Nueva York,
rompiendo un nuevo récord. El
precio subio luego de que un in-
forme del gobierno estadouni-
dense revelara que hay menos
reservas de las que el mercado
esperaba.

* * *
m Deutsche Telekom, telefo-
nica alemana, y el gobierno de
Grecia estan cerca de llegar a
un acuerdo para dividir en par-
tes iguales una participacion
de 50% en la telefonica griega
OTE.

Central de Japon, cargo que se
encontraba vacante desde el 19
de marzo. El funcionario admi-
ti6 que el alza de las materias
primas y la energia esta per-
judicando a la economia, pero
no dio sefales de que pretenda
recortar las tasas de interés.

* * *
m José Luis Duran, presidente
de Carrefour, la segunda cadena
minorista del mundo, dijo que el
sector enfrenta el mayor desafio
en décadas, principalmente por
el alza en el crudo y las materias
primas, los cuales estan subien-
do mas rapido que los precios de
los productos terminados.

* * *
m El porcentaje de hipotecas en
EE.UU. con al menos 30 dias de
atraso aumento a 4,5% en el pri-
mer trimestre, frente a 2,9% un
afio antes, informa la agencia de
valoracion de crédito personal
Equifax. El indice de liquida-
ciones hipotecarias también
aumento a 1,4% desde 0,58% en
el mismo periodo de 2007.

* * *
m Sacyr-Vallehermoso, cons-
tructora espaiiola, anuncio que
vendera el 33% que posee en su
rival francesa Eiffage por
US$ 3.100 millones a un grupo
de inversionistas institucionales
franceses. La decision se produce
luego de que Eiffage rechazara
una oferta de fusion de Sacyr.

* * *
m CSRC, el regulador bursatil
chino, anuncio planes para
aumentar los requerimientos de
reserva de capital de las firmas
de corretaje, para fortalecer su
control de riesgos.

REGIONAL

1 FMI prevé que el cre-

cimiento de América
Latina disminuira a 4,4% este
afio y se reducira al 3,6% en
2009, con relacion al 5,6%
del afio pasado. Sin embargo,
las recientes mejoras ma-
croeconomicas de la region
y los altos precios de los
commodities suavizarian las
consecuencias de un enfria-
miento econémico mundial.
m El fondo también redujo la
prevision de crecimiento mun-
dial para 2008 de 4,2% a 3,7%,
asegurando que la economia
estadounidense entrara en una
“leve recesion” este afio.

* * *

m Accor anunci6 un acuerdo
con Walter Torre, inversionista
lider de bienes raices de Brasil,
para crear una red de 20 hoteles
Ibis y Formule 1 para 2010. La
firma francesa de servicios
turisticos y corporativos dijo
que el proyecto requerira una
inversion de US$317 millones.

m Chile pagara US$45 a casi 1,4
millones de familias chilenas
pobres como compensacion
por el alza reciente de los
alimentos, anuncio su presi-
denta Michelle Bachelet. La
inflacion fue de 1,2% durante el
primer trimestre y 8% en los 12
ultimos meses.

* * *
m México dijo que registré un
descenso del 9,8% en su pro-
duccidn de autos en marzo, a
151.855 unidades, con rela-
cion al mismo mes de 2007.
Esto se debe en parte a que el
festivo de Pascua se celebrd
en ese mes.

* * *
m Colombia registro un alza
de 16%, a US$9.350 millones,
en su recaudacion impositiva
en el primer trimestre frente
al mismo lapso de 2007, dijo
la DIAN, la agencia tributaria
del pais.

Envie sus comentarios a:
americas@wsj.com

La inflacion global inicia un nuevo ciclo y la
FED complica los antidotos tradicionales

POR ANDREW BATSON

La inflacion esta de vuelta.

Después de afios en que la inflacién
permanecio bajo control, una ola de
precios crecientes esta rompiendo
sobre la economia global. Y no pudo
haber llegado en un momento mas in-
conveniente. La Reserva Federal esta
recortando agresivamente las tasas de
interés en Estados Unidos —lareaccion
opuesta a la habitual para combatir la
inflacion—, con el objetivo de impedir
que la crisis inmobiliaria y de crédito
cause una recesion profunda. Eso eslo
que esta complicando la respuesta glo-
bal a los aumentos de precios.

Los precios al consumidor en Esta-
dos Unidos, Europay otros paisesricos
creceranun 2,6% este afio, el nivel mas
alto desde 1995, dijo el miércoles el
Fondo Monetario Internacional (FMI).
EnEE.UU., los precios aumentaron un
4% en febrero con respecto a un afio
antes. Los 15 paises de la zona euro
estan viendo una inflacion de 3,5%, la
mayor en una década y muy por enci-
ma de la meta del banco central. In-
cluso Japon, durante afios castigado
por precios estancados o en baja, tiene
ahora un poco de inflacion.

El alza en los precios de los alimen-
tosy delaenergiaimpactan con especial
fuerza a los paises emergentes, donde
los consumidores gastan una proporcion
mayor de suingreso en ambas necesida-
des. E1 FMI prevé que la inflacién en los
paises emergentes crecera 74% este afio,
la tasa mas alta desde 2001. En China,
los precios habian aumentado 8,7% entre
febrero del afio pasado y febrero de este
afio, el ritmo mas rapido en mas de una
década.EnVenezuela, lainflacion actual
es del 25,4%; en Ucrania, del 21,9%.

Los detalles delainflacion son dis-
tintos en cada lugar: pactos sindica-
lesy aumentos salariales en Alemania,
escasez de carne de cerdo en China,
problemas enlared eléctrica de Suda-
frica. De todos modos, el hecho de que
la inflacidn esta aumentando en casi
todo el mundo sugiere que algunas de
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sus causas son globales.

Una causa principal sonlos altos pre-
cios delos alimentos, el petréleoy otras
materias primas. El arroz, un alimento
basico para miles de millones de perso-
nas en Asia, ha subido un 147% por enci-
ma del precio de hace un afio.

Otro factor es la debilidad del do-
lar: no sélo esta empujando al alza los
precios delasimportaciones aEE.UU.,
sino que esta transmitiendo inflaciéna
decenas de paises, como Arabia Saudi
cuyas monedas estan atadas al dolar.
Debido a esarelacion, estas economias
se ven obligadas a imitar los recortes
de tasas de la FED, aunque no comba-
tan una recesion.

La globalizacion puede ser otro cul-
pable. La globalizacion recibio algo de
crédito por la baja inflacion de los ulti-
mos afios, amedida quelaintegraciénde
China, India y los paises de la ex Unién
Soviéticaenla economia mundial expan-
dian la mano de obra global y la capaci-
dadindustrial. Ahora, por el contrario, la
creciente demanda de estos paises estd
haciendo subir los precios de las mate-
rias primas. “En general, los efectos de
la globalizacion —probablemente en el

largo plazo— han dejado de ser espon-
taneamente desinflacionarios”, dijo el
mes pasado el gobernador del Banco de
Francia, Christian Noyer.

Elalzaenlos precios recortael po-
der adquisitivo de los consumidores,
especialmente delos pobresy de quie-
nes tienen ingresos fijos, y reavivan
los malos recuerdos de épocas pasada
de alta inflacion.

Silas familias y las empresas empie-
zanapensar enlos aumentos de precios
como algo normal, eso puede crear ex-
pectativas autocumplidas que manten-
ganlainflacién alta. “Es dificil reducirlas
expectativas inflacionarias una vez que
yahan aparecido”, dice Kenneth Rogoff,
profesor de la Universidad de Harvardy
ex economista jefe del FMI.

Labrasilefia Vale do Rio Doce, la ma-
yor productora de mineral de hierro del
mundo, conocida como Vale, acordé con
sus clientes un incremento del 65% en el
precio para este aflo del mineral de hie-
rro proveniente de su principal mina.
Esohahecho quelas sidertrgicas eleven
sus precios. Baosteel Group Corp.,lama-
yor sidertirgica de China, aumentd sus
precios entre 17% y 20% en los ultimos

meses. Eso “tendra un efecto bastante
grande en los costos de nuestros mate-
riales”, dijo Jim Owens, presidente eje-
cutivo del fabricante estadounidense de
equipos de construccion, en un reciente
viaje a Beijing. Caterpillar prepara alzas
dehasta 5% en sus productos, las que en-
trarian en efecto en julio.

Asicomo hay diferencias enlos nive-
les de inflacion —desde el 1% de Japon al
17% de Letonia—, también es diferentela
respuesta de los paises. Los bancos cen-
trales de EE.UU. y del Reino Unido estan
concentrados enlosriesgos de unarece-
sion, y estan recortando sus tasas. Pero
enotroslugares domina el miedoalain-
flacion: los bancos centrales de Austra-
lia, Chile, China, Colombia, Hungria, Po-
lonia, Rusia, Sudafrica, Sueciay Taiwan
han aumentado sus tasas.

La eleccion entre mantener el creci-
miento y combatir la inflacion es espe-
cialmente dificil en Europa, donde los
bancos también estan en problemas y
los precios se estan acelerando. El Ban-
co Central Europeo considera a la infla-
ciénuna preocupacion mayor quelos co-
letazos de la crisis de crédito en EE.UU.
y se ha negado a bajar sus tasas, pese a
las tensiones financieras. El BCE teme
que los altos precios de los alimentos y
la energia se contagien a los salarios y
otros precios. La semana pasada, unos 2
millones de empleados publicos en Ale-
mania recibieron alzas de casi el 8% en
sus salarios paralos proximos dos afios,
sumejor acuerdo en 16 afios.

Algunos bancos centrales, y especial-
mentelaFED, tienenlaesperanzade que
elmagro crecimiento en EE.UU.y Europa
alivie las presiones inflacionarias en el
resto del mundo.

Algunos economistas sostienen que
los precios actuales de las materias pri-
mas estan por encima de lo que justifi-
ca su demanda, y predicen que podrian
derrumbarse silos especuladores se re-
tiran del mercado y el crecimiento glo-
bal se enfria. Ademas, en algiin momen-
to la FED dejara de recortar sus tasas,
ayudando a revertir el declive del d6lar
y los efectos inflacionarios.

La ofensiva de Hugo Chavez: del cemento al acero

La nacionalizacion de Ternium podria ponerlo en aprietos con Argentina, uno de sus grandes aliados

POR JOEL MILLMAN
Y DARCY CROWE

CARACAS—EI presidente de Vene-
zuela Hugo Chavez ha ordenado la na-
cionalizacion de la filial local de la side-
rurgica Ternium SA enlo que constituye
lasegunda estatizacion de unaindustria
enmanos extranjeras esta semana.

La aceleracion de la agen-
da socialista llega en un mo-
mento en que Chavez trata de
revitalizar su debilitado apo- L+
yoentre sus defensores, quie- '.
nes se han visto duramente
golpeados por la escasez de t,
alimentos y otros problemas )
econdmicos. Reforzar eseres-
paldo es crucial de cara a las
elecciones regionales de no-
viembre, cuando se ponen en
juego 24 gobernaciones.

“Chévez tiene prisa”, dice Alexander
Guerrero, economista de la Universidad
Central de Venezuela, en Caracas. “En-
frenta elecciones en noviembre y esta
preocupado por como saldran las co-
sas”, dice.

Las nacionalizaciones no son nada

Hugo Chdvez

nuevo para el mandatario venezolano,
que ya se ha hecho con el control de las
industrias privadas de petréleo, telefo-
niay electricidad. Pero el ex soldado pa-
recio haber bajado de ritmo después de
que su proyecto para cambiar la Consti-
tuciony convertirse en presidente vitali-
cio fue rechazado por los votantes.
Pero eso ha cambiado. El lunes, Ve-
nezuela dijo que asumiria las
participaciones mayoritarias
de las divisiones locales de las
| tres mayores cementeras del
" mundo,lamexicana Cemex SA,
lafrancesaLafarge SAylasuiza
Holcim Ltd. Lamedida se anun-
cid enmomentos en que Chavez
ha sido criticado por no cum-
“ 1% plir sus promesas de construc-
cion de viviendas.
Lanacionalizacion delauni-
dad siderurgica Sidor es espe-
cialmente osada dado que afecta a Ar-
gentina, uno de los aliados regionales
mas estrechos de Venezuela. Ternium
SA, con sede en Luxemburgo, es contro-
lada por argentinos. Ternium controla
un 60% de las acciones de Sidor. La par-
ticipacionrestante esta en manos del go-

i '

Hambre de Estado

« La noticia: Por segunda vez en una
semana, Hugo Chavez anuncié que el
Estado comprara una empresa privada,
tras el anuncio del lunes de la compra de
participaciones de control en las
principales cementeras del pais, todas de
propiedad extranjera.

“¢Por qué ahora?: Se barajan varias
explicaciones: Chavez quiere darle un
nuevo impulso al socialismo ahora que su
popularidad ha bajado; también podria
estar castigando a los empresarios que no
comparten su agenda; o intentando calmar
a los sindicatos.

¢Qué sigue?: La industria alimentaria
probablemente serd la proxima en ser
nacionalizada.

bierno venezolano y del sindicato de Si-
dor. Venezuela ha amenazado antes con
hacerse con Sidor, el mayor productor
de acero del pais. De hecho, la sidertir-
gica se vuelto famosa por disputas con
las autoridades fiscales, proveedores y
trabajadores.

Ultimamente, los trabajadores han
pedido la nacionalizacion de la com-

paiiia. El martes, Ramén Carrizales, vi-
cepresidente de Venezuela, acuso a los
gerentes argentinos de someter a los
empleados venezolanos a condiciones
de “semiesclavitud”.

La mayoria de los analistas cree que
es probable que Venezuela le pague a
Ternium la totalidad o una parte de las
unidades locales como parte delanacio-
nalizacion. Asi lo ha hecho en adquisi-
ciones previas. Sin embargo, Carrizales
dijo ante reporteros que era prematuro
establecer una cantidad de cuanto po-
dria pagar el gobierno por el control de
la compaiiia.

Lasacciones de Ternium que cotizan
en Nueva York cayeron 9% para quedar
en US$35,23. Aunque las acciones caye-
ron, algunos analistas dicen que el pano-
rama no es tan sombrio para Ternium.

De partida, Sidor ha estado perdien-
do dinero.

Algunos inversionistas especulan
que la compaiiia esta buscando una ma-
neradecorosade salir de Venezuela. Bajo
esateoria, lanacionalizacion podriaper-
mitirle a Chavez llevarse los dividendos
politicos y permitir alos propietarios de
Ternium repatriar sus activos.

Mexico eshoza una apertura petrolera, pero no entusiasma al capital extranjero

PoR JOHN LYONS Y NEIL KING JR.

El intento de México de abrir las
puertas de sus debilitados pozos petro-
leros quiza no sea suficiente para atraer
alosgrandesjugadores internacionales
que el pais necesita para revertir el ba-
jon de su produccion de crudo.

Al igual que otros grandes produc-
tores de petroleo, como Kuwait e Irak,
México cree que puede seducir a las
compaiiias petroleras para que alqui-
len su musculo y experiencia, aun sin
una oferta concreta de ganancias. Pero
las grandes petroleras se han mostrado
hasta ahora recelosas de tales ofertas,
incluso mientras muchos de los campos
petroleros mas prometedores del mun-
do siguen fuera de su alcance.

El plan mexicano, enviado al Con-
greso el martes por el presidente Feli-
pe Calderdn, podria permitirle al mo-
nopolio Petrdleos Mexicanos, Pemex,
firmar contratos con compaiiias pe-
troleras extranjeras a cambio de una

cuota base, pero sin darles ninguna
participacion en las reservas que en-
cuentren. La constitucion nacionalista
del pais prohibe al monopolio estatal
petrolero formar empresas conjuntas
deriesgo compartido con otras compa-
PE— fiias petroleras.

IF"" - Incluso el pre-

il | sidente ejecutivo
de Pemex, Jesus
Reyes  Heroles,
admitio ayer que
los contratos pe-
troleros podrian
ser mas intere-
santes para los
jugadores peque-
flos que para gi-
gantes interna-
cionales como Royal Dutch Shell PLC
o0 Exxon Mobil Corp. “Quiza no Exxon
Mobil, pero otras compaiiias”, dijo Re-
yes Heroles cuando le preguntaron a
qué tipo de compaiiias atraeria estos
contratos.

N

Felipe Calderon

Incluso silas grandes petroleras es-
tan interesadas, es poco claro cuando
serian firmados tales contratos. Incluso
si la ley fuera aprobada en el Congre-
S0, es posible que grupos de oposicion
interpongan medidas legales ante la
Corte Suprema, un proceso que po-
dria tomar un afio 0 mas. Los criticos
podrian argumentar que los incenti-
vos por desempefio que el gobierno de
Calderon quiere incluir enlos contratos
son similares a los esquemas de ren-
tabilidad compartida prohibida por la
constitucion.

México, el sexto mayor productor
mundial de petréleo, provee cerca del
7% de las necesidades diarias de Esta-
dos Unidos. Consuproduccion ahoraen
declive, muchos analistas predicen que,
deno encontrar petréleo ahora, podria
dejar de ser un exportador enlos proxi-
mos cinco o siete afios. El pais esté re-
curriendo a los contratos de servicio
porque Pemex es incapaz de alcanzar
los depdsitos no explotados que yacen

enaguas profundas de la costa mexica-
na. México depende del petrdleo para
pagar mas de un tercio de las cuentas
del gobierno.

Con los términos correctos, las
grandes petroleras mundiales sin duda
aceptarian la posibilidad de explorar
y desarrollar los campos petroleros
mexicanos. “México representa uno
de los grandes premios mundiales de
la industria”, dijo J. Robinson West,
presidente de PFC Energy en Washing-
ton. “Tiene buen futuro, justo junto a
EE.UU,, y la geologia es conocida por
cualquiera que haya trabajado en el
Golfo de México”.

El tardio intento mexicano de revi-
vir su sector petrolero también se da
en un momento de maxima tension en
laindustria petrolera. Las plataformas
petroleras marinas estan alcanzando
precios récord, y compaiiias de todo
tipo se pelean por una fuerza laboral
cada vez mas pequefia. “’Estaran las
grandes compaiiias dispuestas a venir

y hacer algo con base a un pago fijo en
efectivo? Yo creo que no”, dijo George
Baker, un analista petrolero especia-
lizado en México. “Estamos hablando
de dedicar escasos recursos, mano de
obra y tecnologia por muy poco retor-
noreal”.

Hace cinco afios, México empez6 a
hacer contratos de servicios para sus
campos de gas, pero la experiencia no
ha sido del todo buena. Los contratos
fracasaron en su intento de atraer el
interés de la mayoria, ya que las gran-
des compaiiias petroleras rechazaron
los términos. Algunos contratos fueron
firmados, eventualmente, pero ha ha-
bido problemas. La petrolera espafio-
laRepsol actualmente esta intentando
salir de su contrato de gas con México
porque nole esta redituando, dicen per-
sonas de la industria.

Es mas, la oposicion politica sera
feroz. Andrés Manuel Lopez Obrador,
un populista ex candidato presidencial,
ha prometido convocar protestas calle-

Cruda realidad

La produccién de crudo de México,
en millones de barriles por dia
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*La fuente principal de crudo para Petrdleos Mexicanos
Fuente: Sistema de Informacién Energética

jeras publicas si los contratos entran
en vigor. Lopez Obrador, que dice que
el gobierno secretamente intenta pri-
vatizar Pemex, tiene un largo historial
bloqueando instalaciones de petréleo
y gas. Estos contratos de servicio po-
drian ser redituables sison el inicio del
proceso de reforma que lleve aunama-
yor apertura enlaindustria energética
mexicana, dicen los expertos.




