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What’s News—

INTERNACIONAL

pple empezara a vender

el 11 de julio una version
3G del iPhone por US$199 en el
mercado estadounidense. La
nueva version del teléfono inte-
ligente, mucho mas barata que
la primera, tiene conexion mas
rapida a Internet, es mas ligera
e incorpora GPS. Apple planea
vender el nuevo iPhone en 70
paises en los proximos meses.

m Conference Board, entidad
de investigacion empresarial,
divulgd que el indice de ten-
dencias para el desempleo en
EE.UU. cay0 a 113,7 puntos en
mayo, el nivel mas bajo del in-
dicador desde 2004. El declive
sugiere que contintian cayendo
las contrataciones en el pais.
Board utiliza ocho indicadores
distintos de desempleo para
llegar a ese resultado.

m Los camioneros de Espaiia
iniciaron una huelga para rei-
vindicar la adopcion de un pre-
cio minimo para los servicios de
transporte y una renegociacion
de contratos que considere el
alza en los precios del petroleo.
Cuatro asociaciones de trans-
porte lideran la huelga y repre-
sentan a 90.000 miembros.

m La OPEP volvio a defender

por intermedio de algunos de
sus lideres su vision de que no
hay necesidad de aumentar la
produccion de petroleo. El grupo
cree que la demanda petrolera
tiende a caer debido a un declive
en el crecimiento econdmico
mundial que prevé para este afio.

m Nissan, automotriz japonesa,
anuncio que lanzara su primer
auto impulsado por diesel no
contaminante en Japon a partir
de octubre.

m McDonald’s report6 un alza
de 7,7% en sus ventas globales
de mayo en locales abiertos
hace por lo menos un afio.

En EE.UU,, el aumento fue de
4,3%. Analistas dicen que el
resultado de la mayor cadena
de comida rapida del mundo
fue impulsado por los recortes
de gastos de los consumidores
en restaurantes tradicionales.

mIliad, empresa francesa de
telecomunicaciones, lanz6 una
oferta de US$1.300 millones
para adquirir las operaciones
de banda ancha de Telecom
Italia en Francia. Si se concre-
ta, la transaccion convertiria
aIliad en la segunda mayor
telefonica del pais.

m Taylor Nelson Sofres, em-
presa britanica de investiga-
cion de mercado, acordo abrir
sus libros contables a WPP,
grupo publicitario también
britanico, una semana des-
pués de acordar fusionarse
con la alemana GfK. Segun

un vocero de GfK, la oferta
alemana sigue siendo la mejor
opcion para ambas.

m Rosneft, la mayor productora
de petroleo de Rusia, anunci6
una ganancia neta de US$2.600
millones en el primer trimes-
tre, comparada con los US$358
millones de un afio antes. La
petrolera estatal atribuyo el
resultado al alza en los precios
del crudo, entre otros factores.

m Goldman Sachs, banco de
inversion de EE.UU., informo

que acordo otorgar una linea de
crédito de US$3.000 millones a
CIT Group, firma estadounidense
de servicios financieros que fue
golpeada por la crisis de crédito.

REGIONAL

Itrapar Participacoes,

petroquimica brasilefia,
anuncio que comprara por
US$298 millones a la empresa
local de almacenamiento de
liquidos Unifio Terminais e
Armazéns Gerais. La empresa
resultante del acuerdo seria la
mayor de almacenamiento de
liquidos en América del Sur.

m EDP, energética portuguesa,
informo que firmo un acuerdo
con Sonatrach, energética es-
tatal argelina, para desarrollar
proyectos conjuntos en América
Latina. Ambas firmas estudian
oportunidades para proyectos
de gas natural y electricidad.

m Mahle, fabricante aleman de
autopartes, anuncio, sin reve-
lar los términos financieros, la
compra de la mexicana Clemex.
La adquisicion le facilitara a
Mahle la plataforma para una
posterior expansion al mer-
cado estadounidense, dijo el
presidente de su directorio,
Heinz K. Junker.

m Bancolombia, el mayor banco
colombiano, vendio su filial de
servicios de atencion al cliente
y telemarketing Multienlace
por US$62,5 millones a Stratton
Spain, firma controlada por el
fondo de cobertura de EE.UU.
Eton Park Capital Management.

m El Gobierno Boliviano previo
que sus exportaciones mineras
en 2008 alcanzaran cerca de
US$2.000 millones, casi tanto
como las exportaciones de gas
natural. Los ingresos por gas y
minerales representan mas de
dos tercios de las exportaciones
totales del pas.

Correccién & Ampliacién

En el grafico que acompafid
a la nota sobre Google del 3 de
junio se vinculd erréneamente
a la agencia de viajes Despegar.
com con la practica de publi-
cidad en linea conocida como
piggybacking.

Envie sus comentarios a:
americas@wsj.com

Pérdida trimestral de Lehman Brothers
ilustra los males que aquejan a Wall Street

POR SUSSANE CRAIG
Y ToM LAURICELLA

La proyeccion de Lehman Brothers
Holdings Inc. sobre una pérdida trimes-
tral de US$2.800 millones intensifico la
ansiedad de que la agonia de los ban-
cos y las firmas de valores durara mas
tiempo del previsto.

Lehman planea una emision de
US$4.000 millones en acciones comu-
nes y US$2.000 millones en acciones
preferentes que, con el tiempo, se con-
vertiran en acciones comunes.

El anuncio de la firma de valores de
Nueva York de que anticipa su prime-
ra pérdida neta desde 1994 junto a una
andanada de malas noticias provoco
una caida de las acciones financieras.
Analistas e inversionistas que espera-
ban que lo peor ya habia pasado, aho-
ra parecen resignados a soportar una
nuevaracha de préstamos incobrables,
inversiones desvalorizadas e inyeccio-
nes de capital durante las proximas se-
manas y meses.

En Wall Street, la inesperada pér-
dida de Lehman subraya la encrucija-
da que enfrenta la firma y sus rivales
en un momento en que reducen dras-
ticamente su dependencia del endeu-
damiento. Los fondos prestados im-
pulsaron ganancias récord cuando los
mercados prosperaban, pero estimu-
laron una excesiva asuncion de riesgo
que ahora las persigue. Mientras Leh-
man y otras firmas de valores reducen
el uso del apalancamiento, tendran
mas dificultad para generar la clase de
crecimiento al que los inversionistas
estaban acostumbrados antes de que

Un trimestre para olvidar

Con una reciente pérdida neta, la accién de Lehman Brothers sigue cayendo.
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brotarala crisis del crédito amediados
del afio pasado.

Por si esto fuera poco, las turbu-
lencias del mercado han causado la
desaparicion de ciertos negocios que
eranverdaderas minas de oro para Wall
Street, desde el empaquetamiento de
hipotecas hasta la concesion de gran-
des préstamos a empresas. Esto signi-
fica que su recuperacion tardara mas
de lo previsto.

Lehman, la mas pequeiia de las
cuatro grandes casas de valores de
Wall Street después del matrimonio
apunta de pistola entre Bear Stearns
Cos. y J.P. Morgan Chase & Co., siem-
pre ha sido un competidor feroz. Sin
embargo, pese a dedicar miles de mi-
llones de ddlares para financiar su in-
cursion en las areas de compraventa
de acciones, banca de inversion y ad-
ministracion de activos, a Lehman le
ha costado expandirse mas alla de sus

Precio diario de la accion en NYSE*
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raices como una empresa de bonos. La
firma ahora paga caro su acumulacion
de deuda hipotecariay de adquisicio-
nes apalancadas.

“Otras firmas pueden mitigar las
pérdidas, pero Lehman tiene una base
de capital mas pequeifia y concentra-
da”, sefiala Meredith Whitney, analis-
ta de Oppenheimer & Co. “No es que
la estrategia de diversificacién haya
funcionado. Es un proceso que no ha
concluido”. Ejecutivos de Lehman no
respondieron llamadas para comentar
para este articulo.

Muchos de los precios de las accio-
nes del sector financiero han caido a ni-
veles que no se veian desde mediados
de marzo, cuando Bear Stearns estaba
al borde del colapso. En ese entonces,
los inversionistas estaban vendiendo
acciones en medio de los temores de
una implosion de los mercados finan-
cieros globales. En esta ocasion, el pro-

blema es algo mas basico: los motores
de las ganancias de muchas firmas fi-
nancieras estan en peor condicion de
lo que se pensaba.

Mientras tanto, el declive del mer-
cado inmobiliario estadounidense
esta teniendo un impacto prolonga-
doy profundo enlos resultados de las
entidades financieras. Esto qued¢ de
manifiesto el lunes cuando Standard &
Poor’sredujo la calificacion de mas de
US$100.000 millones en valores res-
paldados por hipotecas residenciales
garantizadas por los alicaidos asegu-
radores de bonos MBIA Inc. y Ambac
Financial Group Inc., los cuales per-
dieron sus cruciales calificaciones tri-
ple A la semana pasada. S&P dijo que
la decision “se sumara alas presiones”
sobre los bancos y las casas de corre-
taje, aunque agrego que no cree que la
medida cause pérdidas adicionales.

Lasréplicas del colapso del mercado
de bienes raices también se reflejaron
en un informe de UBS que predijo que
el prestamista Washington Mutual Inc.
sufrira pérdidas por US$21.000 millo-
nes hasta 2011.

“Los mercados se estan ajustando a
un entorno econémico mas severo”, afir-
ma Charles Lahr, un gestor de portafolio
de Mutual Financial Services Fund. Uno
de los datos que mas preocupa a los in-
versionistas es el salto en el desempleo
estadounidense que ascendio a 5,5% en
suultimalectura. Larazones que, enlos
modelos que los bancos usan para pre-
decir pérdidas sobre préstamosincobra-
bles, un aumento por encima de 6% en
el desempleo podria desatar otra ola de
rebajas contables, explica Lahr.

Los mercados emergentes, la nueva cura de Glaxo

El nuevo presidente ejecutivo planea concentrarse
en China e India y en los productos sin receta

POR JEANNE WHALEN

Andrew Witty ha asumido las rien-
das de GlaxoSmithKline PLC en un mo-
mento dificil parala segunda farmacéu-
tica del mundo por ventas.

Witty, que el 22 de mayo reemplazo
a Jean-Pierre Garnier en la presidencia
ejecutiva, esta delineando una estrate-
gia para compensar los problemas en el
mercado de medicamentos por receta
en Estados Unidos. Su apuesta consiste
envoltear lamira-
da a los mercados
emergentesyotras
areas del sector de
salud como las va-
cunas y los medi-
camentos que no
requieren receta.

Algunas de las
medicinas  mas
importantes  de
Glaxo comenza-
ran este afio a en-
frentar en EE.UU.
la competencia de los genéricos y las
ventas de la droga contra la diabetes
Avandia contintian siendo débiles debi-
do alasinquietudes sobre su seguridad,
por parte de médicos y pacientes. El pro-
ducto nuevo mas importante de Glaxo,
la vacuna contra el cancer cervical Cer-
varix, enfrenta demoras potencialmente
largas para obtener la aprobacion de la
Administracién de Drogas y Alimentos
deEE.UU. (FDA) (Ya hasidoaprobadaen
Europa). Glaxo, s6lo superada en ventas

Andrew Witty

por Pfizer Inc., cree que estos factores
podrian contribuir auna caida enlas ga-
nancias de 2008.

Para fortalecer la presencia de Glaxo
en los mercados emergentes, Witty, un
briténico de 43 afios que previamente di-
rigid el negocio europeo dela compaiiia,
sehamovidorapidamente. Pocodespués
deasumir el mando, reorganizd la ctipu-
la ejecutiva para poner mas énfasis en
paises como India, Chinay Rusia, en don-
de, segun él, Glaxo podria aprovechar el
solido crecimiento econémico.

Tambiénse hacomprometidoaincre-
mentar las ventas de vacunas y produc-
tos de cuidado de la salud, incluyendo
medicamentos que no requieren pres-
cripcién médica, crema dental y bebidas
defruta. Enlareunion anual delacompa-
fiia, celebrada el 21 de mayo en Londres,
dijo que velaoportunidad de vender mas
productos de cuidado dela salud enmer-
cados emergentes como India, en donde
la mayoria de gente compra la mayoria
de sus medicinas sin receta.

Witty ha viajado por todo el mundo
enlos ultimos meses parareunirse con
los principales accionistas de Glaxo. La
empresa tiene una de las cadenas de
produccion conmas productos en desa-
rrollo de la industria, pero muchos ac-
cionistas ain no estan convencidos de
que logre producir medicamentos que
se vendan bien. La accion de Glaxo ha
caido 17% frente al nivel de hace un afio,
en comparacionauna caidade11,6%en
el indice farmacéutico Dow Jones Wil-
shire Global Pharmaceuticals

En busca de fuentes alternativas de crecimiento

La competencia de los genéricos y la dificultad para lanzar nuevos productos han
perjudicado las ventas de Glaxo en EE.UU. La farmacéutica espera poder compensar
esto con un fuerte crecimiento en sus divisiones de vacunas y cuidado personal.

Desglose de ingresos anuales por ventas, en 2007

Productos Medicamentos

de cuidado con receta
Egrégsalz médica:
. £17.200
millones millones
— -
Vacunas: £22.700
:ﬁi‘l)g:es millones

Nota: Las cifras de productos de cuidado personal
incluyen drogas sin receta, pastas dentales y bebidas.

Unas pocas semanas antes de tomar el
timon dela empresa, Witty viajo a Edim-
burgo parareunirse con funcionarios de
Standard Life Investments, que posee
pocomenos del 2% de acciones delacom-
paiiia. John Wilson, un gestor de fondos
que asistio a la reunion, dice que Witty
les dijo a los asistentes que Glaxo ha he-
cho demasiadas promesas especificas en
el pasado sobre cuando planeaba mover
sus medicamentos a través de la cadena
yllevarlos al mercado, lo cual terminaba
en desilusiones paralos inversionistas si
nolograba cumplir los plazos. Witty dice
que planea dejar de hacer tantas prome-
sas “debido a que te deja expuesto a des-
ilusiones”, segiin Wilson. A través de un
portavoz, Witty prefirid no hacer comen-
tarios para este articulo.

Los inversionistas estan esperando
a ver si Witty puede mejorar las rela-
ciones de Glaxo con la FDA, la cual se

Crecimiento anual de ingresos por ventas

Vacunas
2007 17,8%

2006 2,5%

Productos de cuidado personal
2007 10,5%
2006 5%

Medicamentos con prescripcion médica

VA -10,5%
2006 6,5%

ha demorado en aprobar varios medi-
camentos de Glaxo en el iltimo afio. La
FDA ha pospuesto su decision sobre
Cervarix varias veces, lo cual ha cau-
sado que Glaxo pierda terreno frente
aMerck & Co., la farmacéutica estado-
unidense conocida internacionalmente
como Merck Sharp and Dohme (MSD),
que ha estado vendiendo su producto
rival Gardasil por mas de un afio.

Los analistas creen que Witty tra-
tara de firmar nuevos acuerdos de pre-
cios con las aseguradoras y los gobier-
nos paratratar de combatir su creciente
renuencia a pagar por nuevos medica-
mentos. Ya ha adoptado una estrategia
similar en Europa, al persuadir a dos go-
biernos a que liguen el precio de los me-
dicamentos de Glaxo a lo efectivos que
sean a la hora de tratar a los pacientes,
seglinun portavoz de Glaxo que noreve-
16 qué paises firmaron el pacto.

Fuente:
la compafifa

Aumentan los detractores del lider de AIG ante el pobre desempeiio de la firma

PoOR L1AM PLEVEN
Y RANDALL SMITH

El fustigado presidente ejecutivo
de American International Group Inc.,
Martin Sullivan, ahora también estd
siendo atacado por algunos de los prin-
cipales accionistas de la aseguradora.

Dos dias antes de la asamblea anual
de AIG el 14 de mayo, tres accionistas
con mas de 100 millones de acciones, o
4% delaempresa en ese entonces, envia-
ron una carta devastadora a la junta.

Ensucarta, elmultimillonarioy ex di-
rector Eli Broad y dos importantes gesto-
res de fondos, Shelby Davis, de Davis Se-
lected Advisers LP, y Bill Miller, de Legg
Mason Inc., citaron “unaimpactante fal-
ta de controles de riesgos” y “una clara
pérdida de confianza de los inversionis-
tas”. Los tres pidieron una reunion para
evaluar “medidas que mejorenlaaltage-
rencia y restauren la credibilidad”.

Al dia siguiente, los inversionistas
sereunieron con el presidente delajun-

ta, Robert Willumstad, y Morris Offitt,
miembro del directorio, para expresar-
les sus inquietudes sobre AIG.

“Nonos estan diciendo nada nuevo”,
les dijo Willumstad, segun una fuente.
“También nosotros estamos insatisfe-

chos conel desem-

pefio”. Sin dar de-
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Martin Sullivan

mando el asunto
“seriamente”.
Hasta el mo-
mento, Willums-
tad y la junta di-
rectiva no han
confrontado a Su-
llivan, perofuentes
cercanas alajunta
dicen que el ejecutivo necesita revertir
lasituacion pronto. Enmedio de unator-
menta generalizada en los mercados de
crédito, AIGhareportado dos trimestres
consecutivos de pérdidas récord por un
total de US$13.000 millones, casitodolo
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que la firma gano6 en 2006. Aparte, en
mayo, AIGrecaudd US$20.000 millones
paraimpulsar sus finanzas, un revés ex-
traordinario para una aseguradora que
por mucho tiempo ha sido asediada por
los inversionistas por suhabilidad para
los negocios. Sullivan, de 53 afios, no
quiso ser entrevistado.

Laaccion de AIG, antes unaestrellade
labolsa, se ha derrumbado mas de 41%
este afio, restandole mas de US$50.000
millones al valor de mercado delafirma.
La Comision de Bolsa y Valores de Es-
tados Unidos ahora investiga si AIG so-
breestimo el valor de contratosligadosa
hipotecas de alto riesgo, o subprime.

Los problemas de AIG han genera-
do criticas de analistas de Wall Street
e inversionistas, quienes ahora estan
perdiendo la paciencia.

Segun una fuente cercana, algunos
inversionistas estan estudiando la po-
sibilidad de una reunién especial de ac-
cionistas silos directores no actuan.

Maurice “Hank” Greenberg, el

mentor y antecesor de Sullivan en la
presidencia ejecutiva, ha sido bastan-
te abierto sobre su descontento con
elreciente desempefio de AIG. Green-
berg, de 83 afios, controlaba 12,5% de
la compaiifa hasta el afio pasado. El sa-
lid de AIG en medio de una investiga-
cion a la contabilidad de la empresa.
Otro que ha expresado su inquie-
tud es Steven UdvarHazy, un impor-
tante accionista de AIG que dirige la
firma de alquiler de aviones Interna-
tional Lease Finance Corp. (ILFC), una
de las unidades mas importantes de
la aseguradora. UdvarHazy esta des-
contento con las recientes rebajas a
la calificacion de crédito de AIG por-
que podria elevar los costos de prés-
tamos para ILFC. El ejecutivo estudia
presionar a AIG para escindir su uni-
dad, aunque ha dicho que hara lo que
mas le convenga a AIG e ILFC.
Ademas de la caida en el precio de
la accidn, los criticos de Sullivan se
quejan de que éste fue muy renuente

a despedir gente o interferir en las va-
rias unidades de la empresa. Eso, dicen,
lo cegd ante los problemas. Otros sim-
plemente estan molestos con la forma
en qué ha dirigido a AIG. “Su liderazgo
en este tiempo tan critico no es muy
aparente”, dice Thomas Vandeventer,
un accionista de AIG.

Un portavoz de la aseguradora de-
fendid la trayectoria de Sullivan. “Bajoel
efectivo liderazgo de Sullivan en 2005,
AIG pudo presentar finanzas auditadas
yllegar aacuerdos connuestros regula-
dores, evitando asi consecuencias serias
paralaorganizacion”, dice el vocero. “En
este tiempo, ha podido mantener el en-
foque dela compaiiia enresponder alas
necesidades de nuestros clientes”.

Elvoceroagrega que “los 35 aiios de
servicio de Sullivan en AIG lo colocan
como el ejecutivo capaz de navegar con
éxito la empresa en estos tiempos difi-
ciles y hacer lo que sea necesario...”.

En 2006, AIG obtuvo US$14.000 mi-
llones en utilidades, un récord para la

¢Se gesta una rebelion?

Ante la caida de la accion de AlG,

varios accionistas importantes estan
pidiendo un cambio en el liderazgo de
la firma. Cierre semanal de la accion:

Fuentes: WSJ Market Data Group

empresa, y se encaminaba a eclipsar
la cifra en el primer semestre de 2007.
Pero aparecieron problemas en la filial
AIG Financial Products, responsable de
los US$13.000 millones en pérdidas que
AIG registro en los ultimos trimestres.

El 8 de mayo, AIG revel6 pérdidas
de US$7.800 millones para el primer
trimestre y un total de US$20.000 mi-
llones en rebajas contables.



