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What’s News—

INTERNACIONAL

TO Energy, petrolera

estadounidense, anun-
¢id que comprara a su rival
Hunt Petroleum por US$4.186
millones en efectivo y accio-
nes. La transaccion resalta
la tendencia de las pequerias
petroleras de ponerse a la
venta aprovechando el auge
del crudo, ala vez que las
grandes empresas del sector
buscan asegurar recursos.

m El déficit comercial de EE.UU.
aumento 7,8% en abril, alcan-
zando los US$61.000 millones,
segun informo el Departamento
de Comercio. El salto, la mayor
variacion mensual en tres afios,
fue atribuido al alza en el petro-
leo y sus derivados.

m El Departamento de Agricul-
tura de Estados Unidos redujo
su prevision para la cosecha

de maiz de 2008 a 2009 de

308 millones de toneladas a
299 millones de toneladas. La
agencia estadounidense atri-
buyd a las lluvias intensas el
recorte en la produccion.

m Marriott, cadena hotelera
estadounidense, anuncio que
abrira mas de 18 hoteles en
China continental, Hong Kong
y Macao hasta 2012. El pro-
yecto sera puesto en marcha
en 2009 con la construccion
de nueve hoteles en el gigante
asiatico.

m India otorgo una autori-
zacion a ArcelorMittal para
explotar mineral de hierro en
ese pais, segun el gobierno. Las
minas abasteceran de materias
primas a las dos siderurgicas
que la empresa desea cons-
truir en el pais por un costo de
US$18.000 millones.

m Eni, petrolera italiana, anun-
¢i6 que firm6 un memorando de
entendimiento para comprar
una participacion de 52% en los
campos de gas Hewett, en la
costa oriental de Inglaterra, ala
britanica Tullow Oil por US$414
millones. Eni planea construir
una base de almacenamiento de
gas en el area.

m Tesco, mayor minorista del
Reino Unido, alerto que las
ventas de productos no ali-
menticios se estan debilitando.
Esta es una sefial de que los
consumidores britanicos estan
restringiendo sus gastos.

m Norilsk Nickel, minera rusa,
report6 una disminucion del
11% en sus ganancias anuales,
de US$6.000 millones en 2006
a US$5.300 millones en 2007.
La empresa atribuyo las pérdi-
das alas rebajas contables aso-
ciadas con la adquisicion de la
canadiense LionOre Mining y
la compra de una participacion
en la compafiia de generacion
eléctrica rusa OGK-3.

m BNP Paribas, banco francés,
dijo que pagara hasta US$300
millones por una division de
corretaje de acciones de Bank
of America. Segun fuentes al
tanto, el banco estadounidense
pedia en enero US$1.000 millo-
nes por la filial.

m Dupont, empresa quimica
francesa, anuncio que dupli-
cara la capacidad de su fabrica
de materiales electronicos en
Dongguan, China. La medida
forma parte de sus planes para
aumentar su negocio de energia
solar a US$1.000 millones en
cinco afios.

REGIONAL

Telmex Internacional, que
agrupa las antiguas opera-
ciones internacionales de la tele-
fonica mexicana Telmex, debutd
en las bolsas de México, Nueva
York y Madrid. La accion de la
empresa, que cuenta con US$400
millones, cerrd 7,11% por encima
de su apertura, en 8,90 pesos.

m Vale planea emitir US$15.000
millones en acciones con el
objetivo de financiar su creci-
miento y adquisiciones estraté-
gicas. El anuncio de la minera
brasilefia no fue bien recibido
por los mercados y su accion
cay0 4,10%, a 48,62 reales enla
Bolsa de Sao Paulo.

m Brasil registrd un crecimiento
de 5,8% en su PIB en el primer
trimestre, comparado con el mis-
mo lapso de 2007, divulgo el go-
bierno. La expansion economica
refleja el crecimiento continuado
del consumo y de las inversiones
de empresas, que subieron 15,2%
frente al mismo lapso de 2007.

m Cemex, cementera mexicana,
vendié US$355 millones en
activos en Trinidad y Tobago,
Panama, Repuiblica Dominicana
y Guadalupe que habian sido
parte de su filial venezolana,
anuncio la empresa. La venta
se da luego de que el presiden-
te Hugo Chavez anunciara la
nacionalizacion de la industria
cementera de Venezuela.

m Gerdau, acerera brasilefia,
obtuvo una linea de crédito de
US$333,3 millones del BNDES,
banco estatal de desarrollo
brasilefio, para construir dos
represas hidroeléctricas en la
zona centro del pais, reporto la
empresa.

m Banchile rematara hoy 0,64%
de sumatriz, el Banco de Chile,
anombre de un cliente anénimo
de la firma de corretaje chilena.
La transaccion podria generar
al menos US$40 millones.
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El fantasma de la inflacion empieza a
causar estragos en los mercados emergentes

POR JOANNA SLATER

Las preocupaciones por las presio-
nesinflacionarias se estan intensifican-
do en todo el mundo y causando estra-
gos en los mercados financieros.

El martes, la bolsa de China acusd el
golpe. El Indice Compuesto de Shang-
hai cay6 77% para alcanzar su punto
mas bajo enlo que va del afio. El declive
tuvo lugar después de que el gobierno
anunciaramedidas para retirar efectivo
del sistema financiero en un esfuerzo por
controlar la inflacion.

Almismo tiempo, las autoridades de
Vietnam se vieron obligadas a devaluar
sumoneda ante las presiones del merca-
do ligadas al auge de la inflacion.

EnEstados Unidos, los inversionistas
huyeron de los bonos del Tesoro, una
practica comun cuando se acumulan
las presiones sobre los consumidores,
un dia después de que el presidente de
la Reserva Federal Ben Bernanke advir-
tiera que el encarecimiento del petré-
leo incrementa los riesgos de que suba
la inflacion. El Banco Central Europeo,
mientras tanto, evalua elevar su tasa de
interés de referencia para combatir la
amenaza inflacionaria.

Las economias en desarrollo, algunas
delas cualeslibraron dolorosas batallas
contralainflacion enlos afios 80y 90, se
encuentran en una situacion delicada.

A comienzos del aflo, muchos econo-
mistas advertian que lamayor amenaza
que se cernia sobre los mercados emer-
gentes eraunadesaceleracion economi-
ca, araiz dela pérdida de dinamismo de
EE.UU.Ensulugar, lainflacién esta resul-
tando ser un problema potencialmente
mucho mayor.

El Banco Mundial predijo caidas mo-
destas en el crecimiento para este afio

Associated Press

delos paises en desarrollo en suinforme
anual de Finanzas Globales de Desarro-
llo, presentado ayer. Sin embargo, desta-
co quelos precios cada vez mas altos del
crudoy delos alimentos estan desatando
las presiones inflacionarias. El auge en
los precios delas materias primas contri-
buye al alza de la inflacidon generada por
varios afios de robusto crecimiento.

Hace un afio, enun grupo de 24 gran-
des economias emergentes estudiadas
por Bank of America, aproximadamente
tres cuartas partes cumplian o estaban
por debajo de sus metas de inflacion.
Actualmente, ninguna se encuentra en
una situacion tan Optima. En general, la
inflacién en estos paises ha vuelto a los
niveles experimentados en 2002, segun
los calculos de Fitch Ratings.

La tasa de inflacion de China, que se
encuentra por encima de 8% frente al
afio pasado, ha escalado de forma esta-
ble desde menos de 1% a principios de
2006. En India, donde la bolsa acumula
una baja de 26% en lo que va de afioy de

Precios sin riendas

Cambio frente al afio anterior en los
pracios minoristas, datos mensuales
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< Una manifestacion en India, cuya tasa
de inflacion es cada vez mds alta.

4% en apenas dos jornadas, la inflacion
superd en mayo la barrera del 8%.

El remedio tradicional para comba-
tir la inflacion es aumentar las tasas de
interés. Pero eso tiende amermar el cre-
cimiento econdmico y los precios de las
acciones. En muchos mercados emer-
gentes, un alza de tasas también com-
plica los intentos por estabilizar el tipo
de cambio, una mision importante dado
que sus economias suelen depender de
las exportaciones.

Tras afios de condiciones favorables,
los mercados emergentes “empiezan a
volverse mas arriesgados”, dice Simon
Hallet, quien gestiona unos US$3.000
millones en acciones en estos merca-
dos para la firma de administracion de
activos Harding Loevner.

Los bancos centrales de los paises en
desarrollo enfrentan un desafio critico.
Muchos no han elevado las tasas de inte-
résenformaenérgica, dicen economistas
einversionistas, yhanoptado porrecurrir
amedidas temporales comolos controles

de precios para calmar la inflacion.

“Los aumentos de la inflacion estan
superandolareaccion delos bancos cen-
trales”, sefiala Curtis Mewbourne, codi-
rector de mercados emergentes de Pa-
cific Investment Management Co., que
gestiona unos US$70.000 millones en
mercados emergentes.

Los inversionistas estan castigando
las acciones, los bonos y las divisas de
los paises que ya estan experimentando
una inflacion galopante, o donde el alza
de precios se suma a otras vulnerabili-
dades econdmicas.

Vietnam, por ejemplo, fue hastahace
pocouno de los paises predilectos delos
inversionistas. No obstante, un informe
que revelaba que la inflacién subi6 un
25% enmayo derrumbd el valor delamo-
nedalocal y encendidlas alarmasrespec-
to a una posible crisis financiera.

Lainflacién de China, en torno al 8%,
sehavuelto unagran preocupacion para
los inversionistas. “Es hora de tomar
decisiones dificiles”, escribié Stephen
Green, director de investigacion sobre
China para Standard Chartered Bank.

Varios mercados emergentes ya es-
tan experimentando inflacion de dos
digitos, o se acercan a ella, incluyendo
Rusia, Turquia, Sudafrica, India, Indone-
siayFilipinas. Lasemana pasada, Rusia,
Filipinas e Indonesia subieron sus tasas
de interés, pero algunos inversionistas
temen que no sera suficiente.

EL MOMENTO DE PETROBRAS

El presidente ejecutivo de Petrobras José
Sergio Gabrielli en una entrevista con

Tre WaiL Street Journac habla sobre los
nuevos descubrimientos de la compafifa.

Encuentre el video en wsj.com/americas

Anuncian cambios a la tasa Libor, uno
de los indicadores financieros clave

POR CARRICK MOLLENKAMP
Y ALISTAIR MACDONALD

LONDRES—El grupo delaindustria
bancaria britanica que supervisalatasa
interbancaria de Londres de referencia,
mas conocida como Libor, planea im-
plementar una serie de cambios que
buscan aliviar las preocupaciones so-
bre la confiabilidad de uno de los indi-
cadores mas importantes de las finan-
zas mundiales.

Después de insistir du-
rante meses que no habia
problemas con la Libor, la
Asociaciéon de Banqueros l[
Britanicos (BBA) anuncio
el martes que planea incre-
mentar el nimero de ban-
cos que divulgan sus costos
de financiamiento todas las
maiianas para calcular las
tasas Libor. La BBA también
pretende supervisar de me-
jor manera las tasas que su-
ministran los bancos y considerara el
establecimiento de nuevas tasas para
reflejar las diferencias en los costos de
endeudamiento paralos bancos euro-
peos y estadounidenses.

Hace menos de dos semanas, laBBA
manifesto que no contemplaba grandes
cambios para la Libor, la cual deberia
reflejar la tasa promedio a la que los
bancos se prestan entre si a corto pla-
z0. La precaucion de la BBA provenia

Angela Knight

P

de su preocupacion de que cualquier
cambio drastico en el sistema de tasas
generara incertidumbre en el mercado
y pusiera en duda la legalidad de cré-
ditos hipotecarios, deuda corporativa
y otros contratos financieros por mas
de US$350 billones (millones de millo-
nes) que estan ligados alas tasas Libor,
segun una fuente al tanto.

“No se puede jugar con algo que es
una parte importante del sistema fi-
nanciero”, dijo la presidenta
delaBBA, AngelaKnight, una
%  politicabritdnica que asumid
24 el mando de la BBA en 2007,
S en una entrevista el martes.
Los cambios a la Libor no se
completaran antes de finales
de afio.

La Libor, la cual se calcula
todos los dias en 10 monedas
y15plazos diferentes, ha sido
criticada en los ultimos me-
ses por varias razones. Algu-
nos han sefialado que la Libor
es demasiado alta. Desde ahosto, que se
desato la crisis financiera en Estados
Unidos, la Libor en ddlares se ha ido
muy por encima de la tasa establecida
por la Reserva Federal de Estados Uni-
dos, un fendmeno que, segin los ana-
listas, refleja la inusual demanda por
dolares entre los bancos europeos.

Los banqueros y analistas también
han expresado su preocupacion de que
los bancos que forman parte del panel
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que reporta sus tasas estén subvalo-
rando sus costos de financiamiento
para no dar la impresion de que estan
desesperados por efectivo, sugiriendo
queinclusolas elevadas tasas Libor son
muy bajas.

Owen Job, estratega de Lehman
Brothers Holdings Inc., asegura que
los cambios y propuestas de la BBA no
resuelven el principal problema ocul-
to bajo el extraiio comportamiento de
la Libor: a los bancos les cuesta conse-
guir fondos en medio de las turbulen-
cias que atraviesan los mercados finan-
cieros mundiales.

Cuidado con el estigma

Las medidas de la BBA ilustran los
esfuerzos mas amplios realizados en
Londres para mejorar la capacidad de
resistencia del sistema financiero en
tiempos de crisis. Varias propuesta fue-
ron tratadas enla conferencia anual de
la BBA el martes en Londres.

Mervyn King, el presidente del
Banco de Inglaterra, anunci6 planes
para introducir un sistema para con-
ceder préstamos de emergencia a los
bancos en apuros. Aunque ofreciod po-
cos detalles, sugirid que podria ins-
pirarse en el llamado Esquema de Li-
quidez Especial que el banco central
inglés lanzo en abril. El programa ha
ayudado a los bancos a intercambiar
créditos hipotecarios por varios miles
de millones de délares por valores del

éTasareal?

La tasa interbancaria Libor a tres
meses, en ddlares:
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gobierno que los bancos pueden utili-
zar para recaudar efectivo.

Un aspecto crucial del nuevo siste-
ma, asevero King, sera encontrar una
forma de permitir que los bancos ob-
tengan préstamos de emergencia del
banco central sin enfrentar el estigma
de parecer que estan pasando apuros
financieros.

El martes, la BBA también dijo que
introducira nuevas medidas para ase-
gurarse que los bancos estén suminis-
trando cotizaciones certeras para cal-
cular la tasa Libor.

Las cotizaciones seran monitorea-
das a diario, las discrepancias seran
identificadas y un comité especial de
la BBA se reunira mensualmente para
revisar las cotizaciones cuestiona-
bles. La BBA también dijo que explo-
rara formas de reducir el estigma que
los bancos enfrentan si reportan tasas
de préstamo mas altas que las de sus
competidores. Las cotizaciones de los
bancos son publicas.

La crisis global de alimentos lleva a paises pobres y economistas a repensar el rol de la agricultura

POR JOEL MILLMAN Y ROGER THUROW
Point-Sondé, Hait{

Leonid Eustache se dedica al cultivo
de arroz en su pequeiia parcela en esta
ciudad, pero un poco de ayuda del go-
biernonole vendriamal. No tiene recur-
sos para comprar fertilizantes. Su tinica
herramienta es un azad6n y la mitad de
la cosecha se pierde porque los canales
de drenaje cerca de su propiedad estan
atascados con jacintos acudticos, una
planta similar a los nentifares.

“El agua no fluye y las raices de mis
plantas se pudren”, se quejaba reciente-
mente el agricultor de 62 afios. “Debe-
rian hacer algo al respecto”.

Por primera vez en mucho tiempo, es
posible quelaayuda esté en camino. Hai-
tiesta entrelos varios paises en desarro-
1lo donde una crisis global de alimentos
esta provocando que tanto los donantes
comolos beneficiarios delos programas
deluchacontralapobrezasereplanteen
el papel de la agricultura.

Comida mas costosa

Los indices internacionales de
alimentos de la FAO han subido en el
(ltimo afio.
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Durante décadas, se solia disuadir a
los paises pobres de la idea de invertir
demasiado en agricultura, que era vista
mas como un problema que una solucion
en la lucha contra la pobreza. Muchos
economistas del libre mercado creian
que la razon de la pobreza de miles de

millones de personas estabarelacionada
alhecho de que estaban atadas ala agri-
cultura de subsistencia. La solucion pro-
puesta pasaba por encontrarles otras al-
ternativas economicas enlos sectores de
industria, turismo y servicios, de forma
que pudieran ganar dinero para comprar
alimentos en vez de producirlos.

Los paises pobres no tenian incenti-
vos ni siquiera para producir gran parte
de los alimentos mas basicos, como el
arroz o el trigo, los cuales se cultivan de
formamas barata enlos paises ricos. En
sulugar, los animaban a concentrarse en
cultivos para exportar, que tienen el po-
tencial de alcanzar precios mas altos.

Hoy, con el agotamiento de lasreser-
vas mundiales de granos, el apetito cada
vez mas insaciable de China e India por
alimentos y un alza en los precios, mu-
chos paises pobres les estan dando la
espalda a estas antiguas teorias y em-
piezan aimplementar programas guber-
namentales disefiados para apoyar alos
agricultores locales. Eso incluye subsi-

dios en efectivo a consumidores pobres,
nuevos esfuerzos por mejorar la varie-
dadlocal de semillas y la distribucién de
fertilizantes y semillas.

El mes pasado, Costa Rica publicé un
ambicioso Plan Nacional de Alimentos
disefiado paraimpulsarlaagriculturade
subsistencia. El plan prevé un aumento
enlaproduccion de arroz, maiz y frijoles
con la meta de que el pais sea autosu-
ficiente en esos alimentos basicos para
2010. En mayo, el presidente mexicano
Felipe Calderdn anuncié una amplia re-
forma para ayudar a los pequeiios agri-
cultores, aboliendo los aranceles sobre
laimportacion de fertilizantes de nitro-
geno y los quimicos necesarios para la
fabricacion de fertilizantes. Calderdn
también prometio fondos de emergen-
ciaparallevar sistemas deirrigacionmo-
dernos a un area de 21.500 hectareas.

Lacrisis delos alimentos ha contribui-
do a una revision de estrategia entre los
principales consejeros econémicos. Insti-
tuciones como el Banco Mundial y el Fon-

doMonetario Internacional vuelvenatra-
tar lasinversiones en agricultores pobres
como una estrategia prometedora.

Cada vez mas economistas del Ban-
co Mundial estan ahora convencidos de
que la mayoria de los paises pobres ne-
cesitatener unsector agricola saludable
como base para una economia robusta.
En el estudio Down to Earth (algo como
Conlos piesenlatierra), del Banco Mun-
dial, los economistas Luc Christiaensen
y Lionel Demery concluyeron que el cre-
cimiento econdmico del sector agricola
es por lo menos dos veces mas efectivo
en la reduccion de la pobreza que cual-
quier otro sector.

Este es un cambio que algunos legis-
ladores ven bien. “En todos los afios que
hemos pedido ayuda, larespuesta siem-
pre ha sido que no. La agricultura no es
unaherramienta de desarrollo”, dice Phi-
lippe Mathieu, un ex ministro de Agricul-
tura de Haiti que actualmente dirige la
oficina de Haiti de la organizacion filan-
tropica Oxfam Quebec. “Hoy, 1o es”.

Después de que las recientes subi-
das enlos precios del arroz provocaran
disturbios violentos, Haiti anuncié que
subsidiara fertilizantes para agriculto-
res locales de arroz para revertir el de-
clive dela produccion. Los gobiernos de
El Salvador y Etiopia estan ayudando a
distribuir semillas hibridas alos agricul-
tores conlameta deimpulsar la produc-
tividad delos cultivos de maiz, mientras
que en Africa, los gobiernos se esfuerzan
por dedicar por lo menos un 10% de sus
presupuestos al sector agricola.

Muchos economistas de desarrollo
celebran el alza en las inversiones a la
agricultura. Pero temen quelaactual cri-
sis alimentaria pueda llevar alos paises
a adoptar politicas que podrian, por lo
general, empeorarla situacion. Algunos
paises, como India y Vietnam, han im-
puestorestricciones alas exportaciones
de productos como el arroz para asegu-
rar el suministro interno, medidas que
exacerban la crisis en otras regiones y
distorsionan los precios.




