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What Pese a su recuperacion, Ford evalua reducir
at’s News— , )
— aun mas costos y poner en venta Volvo

38% en sus ganancias netas
del primer trimestre en com-
paracion con el mismo lapso de
2007, a US$1.210 millones. El
fabricante estadounidense de
aviones se vio beneficiado por su
division de aeronaves comercia-
les y, segun su presidente ejecu-
tivo Jim McNerney, logrd capear
la desaceleracion estadouniden-
se porque el pais representa solo
el 11% de los nuevos pedidos.

m Liberty Mutual, aseguradora
estadounidense, acordé adqui-
rir a Safeco, firma de seguros
para empresas, en una trans-
accion valorada en US$6.200
millones.

m GM report6 una contraccion
de 0,6% en las ventas globales
del primer trimestre, a 2,25 mi-
llones de unidades, afectada por
la debilidad del mercado estado-
unidense. La japonesa Toyota,

a su vez, terming el periodo con
un alza de 2,7% en sus ventas, a
2,41 millones de vehiculos.

m Volkswagen registro utilida-
des de US$1.480 millones en el
primer trimestre, un aumento
de 26% respecto al mismo lapso
del afio anterior. La automotriz
alemana se beneficid de la alta
demanda en mercados emergen-
tes como Brasil y China.

m Silvio Berlusconi se com-
prometio a encontrar un nuevo
comprador para Alitalia, pero
advirtio que no podra evitar
“dolorosos despidos” en la
alicaida empresa aérea. El pri-
mer ministro italiano afirmé
que un grupo de inversionistas
locales lanzaria una oferta por
Alitalia “en las proximas cinco
semanas”.

mestre con ganancias netas de
US$143 millones, 29% mas que
en igual periodo de 2007, Los
ingresos del minorista estado-
unidense de Internet, impulsa-
dos por el cambio favorable del
dolar y sus agresivas tacticas de
fijacion de precios, quedaron en
US$4.140 millones, un alza de
37% frente a un afo antes .

m UBS anuncio planes para
reducir el tamaiio de su divi-
sion de banca de inversion para
concentrarse en su lucrativo
brazo de banca privada. Ademas,
considera cambiar la forma en

la que su consejo administrativo
opera para reforzar su gestion
de riesgo. Con las medidas, el
banco suizo espera apaciguar los
animos de algunos accionistas
que habian pedido una reforma
de sus operaciones.

m Apple adquirio a P.A. Semi, un
pequeiio fabricante de micro-
procesadores, en un acuerdo
valorado por algunas fuentes en
US$268 millones. La empresa
también anuncid un aumen-

to en sus ganancias de 36%, a
US$1.050 millones, en su segun-
do trimestre fiscal, terminado el
29 de marzo.

m Jeff Immelt, presidente de
GE, aseguro durante la asam-
blea general de accionistas de
la empresa que merecio las
“fuertes criticas” que recibio
después que el conglomerado
anunciara una caida de 5,8% en
las ganancias del primer tri-
mestre, a US$4.300 millones. El
ejecutivo indico que la empresa
va por buen camino y anunci6
que acelerara la campaiia de
recortes de costos.

REGIONAL

Telmex prevé completar la
escision y salida a bolsa

de su division internacional en
junio, informa su director finan-
ciero, Adolfo Cerezo. La empresa
lider de telefonia fija en México
sufrio una caida de 26,7% enlas
ganancias netas de su operacion
local en el primer trimestre, a
unos US$530 millones. Las uti-
lidades de Telmex Internacional
subieron 3,7% a US$184 millones.

m Exito, la mayor cadena mino-
rista de Colombia, termind el
primer trimestre con utilidades
de US$11 millones, 16% menos
que en el mismo lapso de 2007.
Su presidente ejecutivo, Gonza-
lo Restrepo, dijo que las ventas
han caido debido al incremento
en las tasas de interés locales.

m El ministro de Economia de
Per, Luis Carranza, dijo que el
pais crecera 8,1% en el primer
semestre pero apenas 5,9% en la
segunda mitad del afio, debido a
la desaceleracion de EE.UU.

m OGX, petrolera brasilefia,
informo a las autoridades de
mercado que planea debutar en
la Bolsa de Sao Paulo. La empre-
sano revelo detalles financieros
o0 el cronograma de venta de las
acciones.

m TV Azteca, la segunda cadena
de TV de México, reporto una
pérdida neta de US$59,7 mi-
llones en el primer trimestre,
frente a una ganancia de US$17
millones en el mismo lapso de
2007. La empresa atribuyo el
resultado a un incremento de
impuestos y gastos.

m Crystalsev, ingenio azucarero
brasilefio, anuncio la creacion
de una empresa conjunta con la
tecnologica californiana Amyris
para producir biodiesel de
segunda generacion a partir de
cafia de azucar. El combustible
es mas barato y mas facil de
transportar.
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americas@wsj.com

DEARBORN, EE.UU.—Ford Motor
Co., considerada durante mucho tiem-
po la automotriz mas enferma de las
tres grandes de Detroit (las otra son
General Motors Corp.y Chrysler LLC),
muestra asombrosos signos de recupe-
racion.

Cuando el presidente ejecutivo, Alan
Mulally, asumio el cargo en 2006, Ford
cafaenpicadahacialapeor pérdidaanual
(US$12.600 millones) de sus 105 afios de
historia. La fragil economia estadouni-
dense delmomento ylos altos precios de
la gasolina socavaban las ventas.

En el ultimo afio, Mulally, un ex eje-
cutivo de Boeing Co. sin experiencia en
la industria automotriz, ha mejorado
las ganancias trimestre tras trimestre.
En 2007, Ford sorprendi6 alaindustria
alreportar US$400 millones en flujo de
caja operativo positivo, algo que a Ge-
neral Motors y Chrysler les ha costado
mucho igualar.

Al mismo tiempo, las calificaciones
de calidad de los vehiculos Ford han
mejorado (una tendencia que empezo
antes de la llegada de Mulally) y aho-
ra se acercan a los notables niveles de
Toyota Motor Corp. Eso recortd el afio
pasado US$1.000 millones de los costos
de garantia de Ford.

La firma no ha terminado aun de
recortar costos. De acuerdo con gente
cercana, Mulally quiere vender Volvo,
a pesar de que Ford ha insistido publi-
camente en que pretende mantener la
marca. Asimismo, espera cerrar la ali-
caida marca Mercury. También podrian
verse masrecortes de empleo. La oferta
mas reciente de retiros voluntarios de
Ford sdlo atrajo a unos 4.000 trabaja-
dores, alrededor de la mitad de los de-
seados, segun una fuente cercana. Es
probable que Mulally ofrezca otraron-
da, pero después podria recurrir a los
despidos, dicen estas fuentes.

“Claramente, tenemos muchos me-
canismos para seguir eliminando costos
fijos”, dice Mulally. El ejecutivo se nego
a hacer comentarios sobre la posible
venta de Volvo y asegurd que Ford esta
comprometido con la marca Mercury.

Losresultados trimestrales de Ford,
que se anunciaran hoy, ofreceran claves
sobre si Mulally podra cumplir su pro-
mesa de volver a la rentabilidad para
2009, una meta que hace un afio mu-
chos creian improbable. Los analistas
esperan que Ford reporte pérdidas de

¢A buena velocidad?

Las acciones de Ford han subido 34% este mes. Hoy, la empresa reportara sus resultados del primer trimestre de 2008.
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US$0,15 por accion, de acuerdo con
Thomson Financial, igual que un afio
antes. Ejecutivos de Ford han dicho en
varias ocasiones que su meta es conti-
nuar mejorando sus ganancias.

Aligual que GM y Chrysler, Ford ha
recortado costos agrany pequefia esca-
la.Enlos dos ultimos afios, ha eliminado
mas de 46.000 empleos en América del
Norte, alrededor de un tercio de su fuer-
za laboral. Asimismo, ha reducido sig-
nificativamente la personalizacion de
los vehiculos, lo que elevaba mucholos
costos. Por ejemplo, hastahace poco, su
modelo Lincoln Navigator ofrecia 128
opciones solo en la consola.

A diferencia de Chrysler y GM, Ford
harecortado conrapidezla cantidad de
sus marcas, para poder concentrarse en
su linea principal. Mulally se deshizo
de Aston Martin, Jaguar y Land Rover
(adquiridas enlas dos ultimas décadas)
paracanalizar lasinversiones haciaFord
yacelerarlaproduccion de nuevos autos
pequeiios, cuyas ventas estan en auge.
Deshacerse de Volvo y Mercury podria
dejar a Ford con solo dos lineas, Ford y
Lincoln, ademas de una participacion
controladora en Mazda Motor Corp. En
comparacion, GM mantendra sus ocho
marcas. Chrysler, una automotriz mu-
cho mas pequefia, aun esta decidiendo
cOmo posicionar sus tres marcas.

“Este es un clasico ejemplo de como
uno puede hacerse chico para crecer”,
dice Peter Nesvold, analista de Bear
Stearns. Mulally “esta tomando muchas
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decisiones dificiles durante un perio-
do bajo, lo cual deberia beneficiar a la
compaiiia cuando entre en un ciclo de
recuperacion”.

Obstaculos laborales

Aunasi, lareestructuracion de Ford
podria perder fuerza. Los crecientes
precios de los combustibles, los pro-
blemas de los mercados de deuda en
Wall Street y la caida del mercado in-
mobiliario de EE.UU. estan perjudican-
dolas ventas de automoéviles. Este afio,
las ventas anuales podrian alcanzar su
nivel mas bajo en mas de una década,
segun J.D. Power & Associates.

Pese a que ahora a la automotriz le
esta yendo bien con su todoterreno pe-
querio Edge, el sedan Fusion y el com-
pacto Focus, los compradores de autos
pueden ser inconstantes. Ademas, Ford
sigue necesitandola cooperacion de Uni-
ted Auto Workers (el sindicato de tra-
bajadores de la industria automotriz en
EE.UU.) para reemplazar a los emplea-
dos con mayor tiempo en la empresa.

Sin embargo, Mulally, de 62 afios,
ha logrado mejorar los resultados de
Ford durante la peor caida de ventas
automovilisticas en EE.UU. en mas de
una década. Ademas, se ha apartado
de la produccion de camiones y todo-
terrenos devoradores de combustible.
En 2004, 70% de las ventas de la firma
dependian de las camionetas grandes y
los todoterrenos; en marzo, el nimero
baj6 al 43%.

Mulally llegd a Ford tras marcharse
del fabricante estadounidense de avio-
nes Boeing, donde habia pasado toda
su carrera. Boeing lo paso por alto dos
veces para el puesto de presidente eje-
cutivo pese asu trabajo pararehabilitar
la aquejada unidad de aviones comer-
ciales, tras tomar prestadas ideas de
eficiencia de Toyota.

Cuando llego al puesto, el nuevo li-
der vio claramente cudl era uno de los
grandes problemas de la compaiiia.
Ford, al igual que GM y Chrysler, ha-
bia generado muchas ganancias conlas
camionetas y todoterrenos durante la
década de los 90, pero habia cedido te-
rreno a la competencia japonesa en el
sector de autos pequefios. Ford solo te-
nia un auto compacto, el Focus, mien-
tras que Toyota tenia seis. Asimismo,
Mulally se sorprendio al descubrir que
las diferentes regiones globales de Ford
operaban de forma independiente.

Mulally acelerd la reestructuracion,
reduciendo, entre otras cosas, las ventas
por volumen con bajos margenes de ga-
nancia a empresas de alquiler de autos.
Ladecision fue arriesgadaylaparticipa-
cion de mercado de Ford cayd a menos
de 15%. Por primera vez, Toyota supe-
rd a Ford como segunda automotriz en
EE.UU. por ventas, detras de GM. Mula-
lly queria que la participacion de mer-
cado de Fordllegaraasu “nivel natural”,
el volumen en que los autos se venden
sin grandes descuentos. El objetivo es
“volver a la rentabilidad”, afirma.

Los planes del jefe de Pfizer para sobrevivir sin Lipitor

Elprimer afio y medio de Kindler al frente de la farmacéutica ha estado lleno de problemas, pero ¢l es optimista

POR AVERY JOHNSON

Jeffrey Kindler tenia muy poca ex-
periencia en la industria farmacéutica
cuando hace 21 meses asumio el mando
de Pfizer Inc. Luego de ser nombrado se
comprometid a darle

un vuelco a la com-

PALABRA paiiia, cuya junta di-
DE J EFE rectiva e inversionis-
tas clamaban por un

cambio ante una cai-

da de 50% en la accion de la empresa.
Pero una plétora de problemas ha
dificultado la recuperacion. El medi-
camento mas prometedor de Pfizer,
el torcetrapib, fracasé en la etapa fi-
nal de pruebas clinicas, eliminando
una potencial fuente de ingresos para
compensar la expiracion en Estados

La FED podria hacer una pausa en sus recortes

PoOR GREG IP

WASHINGTON—LaReservaFederal
de Estados Unidos probablemente re-
cortarala proxima semana sus tasas de
interés un cuarto de punto porcentual.
Pero hay signos de que la seguidilla de
recortes estaria llegando a su fin.

Los directivos de la FED, que se re-
uniran el martes y miércoles proximos,
también podrian considerar dejar las
tasas intactas, dado el persistente te-
mor a la inflacion y la magnitud de los
cortes y otras medidas que la FED ha
implementado pararestablecer la con-
fianza de los mercados de crédito.

Si la FED opta por recortar la tasa
de referencia, actualmente en 2,25%,
podria usar el texto que acompaiia el
anuncio para sugerir que quiere hacer
una pausa en los cortes, para evaluar el
impacto acumulado de las reducciones
—tres puntos porcentuales desde agos-
to— enlaeconomia. Pero esimprobable
que el comunicado anule la posibilidad

de nuevas rebajas de tasas. La FED hizo
esomismo enoctubre, al decir que el de-
bilitamiento de la economia de EE.UU.
ylainflacién eran motivos de inquietud
por igual, un diagndstico que ya enton-
ces parecia cuestionable. Tras unas se-
manas, el deterioro en las condiciones
del mercado forzoé alaFEDa sugerir una
reanudacion de los recortes.

“Nopueden dar una sefial totalmen-
te clara, pero pueden decir que hay una
presuncion en favor de una pausa” en
lasrebajas, dice Laurence Meyer, un ex
gobernador delaFEDy que hoy trabaja
enlaempresa de pronosticos economi-
cos Macroeconomic Advisers.

Por primera vez en meses, el panora-
ma econdmico que deben enfrentar los
directivos delaFED se hamantenido casi
invariable desde la reunion previa, el 18
de marzo. La economia de EE.UU. posi-
blemente esta en recesion y, aunque la
inflacion es alta, la nivelacién de los pre-
cios delas materias primas y el aumento
del desempleo deberian reducirla.

DirectivosdelaFED admiten quealgu-
nos componentes clave de los mercados
financieros han mejorado desde marzo.
Lastasas deinterés paralas hipotecas de
largo plazohan caido desde sus maximos
defebrero, gracias, enparte, alos présta-
mos subsidiados delaFED alos bancos y
las compatiiias de Wall Street, de los que
a su vez acepta activos ligados a hipote-
cas como garantia. Pero, a esos mismos
funcionarios también les preocupa que
los restrictivos estandares de crédito
adoptados por muchos bancos influyan
negativamente en la economia.

El vicepresidente de la FED, Donald
Kohn, dijohace poco que estas condicio-
nes de crédito mas restrictivas son “ne-
cesarias”, pero que “acentiianlos riesgos
de enfriamiento econdmico engeneral...
Enalgunos sectores... probablemente es-
téan yendo mas lejos de lo necesario”.

Otra amenaza es el incremento en
los precios del crudo, que podrian res-
tarle medio punto porcentual al creci-
miento econdmico en el afio entrante.

Unidos de la patente exclusiva de Li-
pitor, su exitosa medicina anticoles-
terol. La patente vence en 2010. Las
débiles ventas del inhalador de insu-
lina Exubera forzaron al ejecutivo a
retirarlo del mercado.

Kindler ha tratado de ganarse el
apoyo de los accionistas con recortes
de costos agresivos, un nuevo equipo
gerencial y un énfasis en la cadena de
produccion de drogas contra el cancer,
pero los inversionistas quieren nuevos
productos exitosos e iniciativas mas au-
daces. El presidente ejecutivo habld con
THE WALL STREET JOURNAL antes de la
reunion anual de accionistas de la em-
presa, programada para hoy:

WSJ: {Qué va a decirles a los accio-
nistas para que se entusiasmen con
su estrategia?

Kindler: Tenemos un plan muy cla-
ro para posicionarnos y continuar
siendo una empresa fuerte, renta-
ble y en crecimiento después de la
pérdida de la exclusividad de Li-
pitor. Claramente, el aiio en el

que perdamos a Lipitor, va a

ser un evento importante.

Es el producto farma-

céutico mas exitoso de

lahistoria. Pero estamos

creando e implementando
estrategias que, en el periodo siguien-
te, generaran crecimiento en nuestros
ingresos y nuestras ganancias.

WSJ: Wall Street esta impaciente por
ver los resultados. ¢Es muy pronto para
exigirlos?

Kindler: Uno tiene que sentar cimien-
tos fuertes antes de hacer cualquier
cosa. Creo que seria tonto intentar lo-
grar muchas cosas antes de tener la
capacidad de hacerlas [...] Creo que
estamos haciendo eso. Uno tiene que
tener el equipo de liderazgo correc-
to, la estructura correcta y la cultura
correcta y hemos hecho un progreso
enorme en ello.

Ismael Roldan

WSJ: Hasta el momento, icree que su
estrategia ha sido transformadora?
Kindler: Si. Cuando se miran tres aspec-
tos (la busqueda de una gran cantidad
de fuentes de ingresos, el mejoramien-
to de los costos y el establecimiento de
un modelo con las ventajas de la escala
con unidades de negocios mas peque-
fias), es una compaiiia muy diferente a
lo que era y estd bien posicionada para
tener éxito en unambiente operativo que
ha cambiado.

WSJ: (Esta frustrado con el precio de la
accion en bolsa?

Kindler: Si. Pero mi objetivo es desarro-
llar, ejecutar y entregar resultados.
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WSJ: Varios incidentes han arrojado
dudas sobre laintegridad de las prue-
bas clinicas de suindustria. ;Como ma-
nejaun ataque a algo tan fundamental
para la reputacion del sector?
Kindler: Es importante para la indus-
tria comunicarse con integridad y
hacer todo lo posible para asegurar
la integridad de las cifras y los datos
cientificos. Debido a que no soy mé-
dico ni cientifico, nombré a un direc-
tor médico que reporta directamente
amiy cuyo trabajo es concentrarse en
la seguridad del paciente y la integri-
dad de los datos, ya sea en nuestras
pruebas clinicas o en los productos
que vendemos. Eso es algo alo que le
damos prioridad todo el tiempo.

WSJ: (Le han sorprendido las dificul-
tades que ha enfrentado?
Kindler: Lo que sucedid con torcetrapib
y Exubera no estaba en los planes.
Quedo claro que la industria estaba
cambiandoaunavelocidad mayor de
la esperada.

l WSJ: ¢Estos imprevis-
b tos han afectado sus
> planes de transfor-
macion?
Kindler: No. Tomemos
a Exubera como ejemplo.
Creo que el hecho de que adoptamos
unamedida claray concreta de termi-
nar con la venta de ese medicamento
muestra que lanueva Pfizer acttia con
decision. [...] ¢Habria preferido que
Exubera fuera un producto exitoso?
Por supuesto, pero no todo funciona
en esta industria. Por naturaleza es
riesgosa y aqui la clave es entender
cuando es hora de seguir adelante,
porque se nos ha confiado el capital
de nuestros duefios y ellos no quieren
que lo malgastemo.

(En la siguiente pdgina, encuentre
un articulo sobre los problemas de su
rival GlaxoSmithKline)




