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PBI de julio crecio
8,34% y se espera

menores tasas en
siguientes meses

ROSARIO MAGGI, ITICSA [B4] !

“Me acostumbré a

que me dijeran que, -
COmo era mujer, no j

iba a poder”
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ENTIDADES FINANCIERAS DE EE.UU. AL BORDE DEL DESCALABRO

Caida del banco Lehman
Brothers provoca crisis
de dimensiones globales

n Afirman que el
impacto en la region
se dara por menores
exportaciones

n El Peru estaria
bien preparado
para enfrentar una
desaceleracién

LUIS DAVELOUIS LENGUA

Laquiebra del banco deinversién
Lehman Brothers, lacompra—con
canje de acciones incluida—de su
competidor Merrill Lynch por par-
tedel Bank of Americaylosproble-
masdeliquidezporlosqueatravie-
sa American International Group
—AIG, laempresade seguros mas
importante de EE.UU.- produje-
ronlacaidageneralizadadelaspla-
zas bursatiles de todo el mundo,
incluyendolas de nuestraregion.
La crisis parece set, en efecto, peor
deloqueseesperaba.

Elindice S&P 500, que reune
lasacciones delas empresas més
importantes de EE.UU., cay6
4,71%, el peor retroceso en un so-
lodiadesdelosatentadosdel11de
setiembre del 2001. Los indices fi-
nancieroy de energia de la bolsa
de Nueva York cayeron 8,41%y
6,59% respectivamente. Los pre-
ciosdelasmaterias primas sedes-
plomaron. El petréleo cerr6 en
US$95,71 antelas expectativas de
unmenor crecimiento mundial.

Enmediodelacrisis, la Reser-
va Federal de EE.UU. decide hoy
sibajalastasasdeinterés.

¢COMO AFECTA A LAREGION?
Los mecanismos de transmisién
delos efectos de una crisis como
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A LA CALLE. Miles de empleados de Lehman Brothers recogen sus cosas. No saben si podran cobrar sus Ulti-
mos sueldos o si conseguiran trabajo en un sistema financiero que se hace cada vez méas chico y menos rico.

la observada son dos, sefiala el
economista Roberto Abusada.
El primero es una fuga masiva
de capitales que —explica—no se-
ria un problema que enfrente el
Per(1. Elsegundo esundescenso
brusco de los ingresos fiscales
por el deterioro de los térmi-
nos de intercambio: al caer los
precios de las materias primas
que exportamos, se reducen los
margenes de utilidades de las
empresas mineras que, por ello,
deberan pagar menos Impuesto
alaRenta (el 30% de las utilida-
des), afectando asi los ingresos
fiscales.

Ademas, una desaceleraciéon
implicard una reduccién drésti-
ca de la demanda en los paises
de destino de las exportaciones
no tradicionales, como textiles y
agroindustria. Nuevamente, co-
mo sostiene Abusada, el proble-
malo sentirdn més los producto-
res de textiles que los de agroin-

dustria: “unaalcachofa, un espa-
rrago o un tangelo son productos
que se dirigen a un mercado de
lujo que no serd afectado de ma-
neraimportante”, afirma.

DESDE AFUERAY ADENTRO
Para el analista de Morgan Stan-
ley, Boris Segura, sibien la situa-
cién puede agravarse en el entor-
nointernacional, la situacién del
Per1 es bastante mis comoda y
fuerte que durante episodios de
crisis anteriores. “No me cabe
dudadequevaahaberunimpac-
to en el Perq, pero estoy seguro
de que este serd moderado pues,
estructuralmente, el Perties uno
delospaises delaregion que me-
jorhahechosutarea”, explica.
Como otros analistas, pien-
sa que el efecto se verd en una
desaceleracién moderada del
crecimiento, que vendrd acom-
pafiada de un debilitamiento de
lamoneda y una politica mone-

taria mas restrictiva para com-
batirlainflacién.

El gerente de inversiones de
Profuturo AFP, Eduardo He-
rrera, opina que el mercado bur-
satil de alguna manera ya tenia
descontada la caida de algunos
bancos a raiz de la crisis hipote-
caria. “Latinica pregunta eraqué
bancos caeran, y ya se defini6”,
afirma. Reconoce que hay un
problema potencial terribley que
lasituaciénen EE.UU.revelaque
“laregulacién (allf) no existia”.

Para el presidente del Grupo
Privado de Inversiones (GPI),
Luis Felipe Arizmendi, poten-
cialmente existe un problema de
magnitudes semejantes ala cri-
sisde1929sies quenosetienela
cautelayfrialdad necesarias para
manejarse. “Hay que inyectar li-
quidez, bajarlas tasasyanimara
losinversionistas a invertir don-
de hay valor”, sostuvo. [Mas in-
formaciénen B2y B3] [ |

Webb: “Colapso la
burbujafinanciera”

Para el economista Richard
Webb, consultor de EI Co-
mercio, nadie sabe cual se-
ré lamagnitud nilos efectos
particulares del “colapso de
laburbujafinanciera esta-
dounidense”. Segunindica:
“Sirepasamos las sucesivas
declaraciones del ultimo afio
apartir delas primeras cam-
panadas, podriamos afirmar
que las pérdidas seran varias
veces mayores que cualquier
cifraemitida por las autorida-
des o porlos banqueros invo-
lucrados”.

Eleconomista sostuvo que
otraconsecuenciadelacrisis
es el duro golperecibido porla
ideologia que objetalainter-
vencion del Estado. “Abierta
oveladamente el Gobierno de
Estados Unidos ha decidido
aceptar un gigantesco costo
para cubrir las pérdidas finan-
cieras, esperando minimizar
lacrisis”. Segunindico, “la
preguntaclave para el Pert es
cuan grande serd elimpacto
recesivo de ese colapso finan-
ciero en nuestros mercados
de exportacion, incluyendoel
turismo”y alerté que las olas
llegaranaEuropay Asia.

“Ademas, las recesiones
enelnorte suelen afectarla
inversion extranjera, y en esta
oportunidad, probablemente
afectenlasremesas de perua-
nosresidentes afuera”, dijo.
Concluy6 que, para estar pre-
parados, es un buen momento
paraelalzadel dolar.

Por su parte, el premio
Nobel de Economia Joseph
Stiglitz dijo quelacrisis finan-
cieraseramenos grave quela
1929, porque el mundo dispo-
ne de herramientas de politica
monetariay fiscal para evitar
otragran depresion, aunque
alert6 contraun “excesode
confianza” en el sistema.

Para Stiglitz, la situacién en
los mercados financierosy en
elmercado inmobiliario segui-
ra deteriorandose, perolaglo-
balizacién desempefiaraun
papel amortiguador.

BCR SALIO A VENDER

En medio de
quiebras, el
dolar sube

Il Algunos inversionistas
preferirian monedas mas
seguras para enfrentar
las crisis financieras

ARRIBA. Analistas afirman que el
ddlar se mantendra cerca de S/.3.

Elmovimiento erratico delamo-
neda estadounidense volvi6é a
sorprender: pese a que ese pais
atraviesa por una severa crisis
financiera, el délar se revalori-
z6 frente a casi todas las divisas
de América Latina. Enlinea con
ello, el sol sufrié un fuerte retro-
cesoypasddeS/.2,961 del cierre
delviernesa S/.2,973. Esto ocu-
rrié pese a la intervencién del
Banco Central de Reserva (BCR),
que vendié US$139 millones en
el mercadointerbancario.

“No entiendo bienla conduc-
ta del precio del d6lar. Con una
caida de tres bancos esperarias
que se deprecie dramaticamen-
te, pero no sucedi6 eso”, comen-
ta Mirko Stoglich, representante
del banco de inversién Morgan
Stanley, en Nueva York.

Algunos inversionistas reac-
cionarian asi frente a escenarios
de incertidumbre: recomponen
sus portafolios de inversiénylos
dirigen hacia activos considera-
dos histéricamente mas seguros
queotros (enel casodedivisas).

“En medio de una crisis fi-
nanciera, siempre vas a preferir
estar en dolares que en pesos,
soles o reales. Mejor atin en oro,
que también subié”, sostuvo un
agente de tesoreria local. L]

BOLSAS ASIATICAS ABREN EL MARTES CON FUERTES CAIDAS

La bolsa de Lima no escap6 al
contexto mundial y cay6 2,42%

La Bolsa de Valores de Lima
(BVL)noestuvoajenaalacoyun-
tura mundial y fue afectada por
el anuncio de la bancarrota del
banco de inversién estadouni-
dense Lehman Brothers, asi co-
mo por lanoticia de que el banco
Merrill Lynch serd vendido al
Bank of America.

En este contexto, en que los
indices bursatiles de Wall Street
y de la mayoria de plazas euro-
peas y latinoamericanas baja-
ron, el indice general de la bol-
sa peruana cay6 ayer 2,42%, a
11.994,39 puntos, continuando
con la tendencia decreciente de
los Gltimos meses.

Ademais, se registré un mon-
to muy bajo de negociacion, de
S/.17,8 millones, mientras que
en un dia normal se transan ac-
ciones por unos S/.35 millones.

“Han afectado las noticias de
los mercados extranjeros, prin-
cipalmente lo que ha pasado en
Estados Unidos con Lehman
Brothers ytambién lo de Merrill
Lynch. Laincertidumbre que es-
to ha creado en todos los merca-
doshaafectadoaloslatinoameri-
canos, queen sumayoriahan ter-
minado (con datos) negativos”,
coment6 Edgar Saravia, analista
de Latinoamericana SAB.

“El mercado ha estado retro-
cediendo, siguiendo la caida de
las otras plazas y con un volu-

Caidas bursatiles

Las bolsas de valores de Lima y de Estados Unidos experimentaron fuertes
caidas a lo largo del dia, en un contexto global negativo.

Dow Jones

Fuente: Invertia
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hacaido elindice generaldela
BVLenloquevadel2008. En
todo el afio pasado, labolsa
registré un alzade 36%.

]| 576

operaciones de rentavariable
serealizaronayerenlabolsa
deLima, mientrasqueenun
dianormal superan las 1.000.

u4,56%

bajaronlas acciones delami-
nerade zinc Volcan, las princi-
palesenelindice general.

men negociado bien bajo”, dijoa
Reuters el analista Edwin Paz, de
Provalor SAB.
Antelaincertidumbre, los in-
versionistas se refugiaron en el
oro, lo que hizo subir su cotiza-
cién internacional (US$787 por
100 onzas), y perdieron el interés
por las materias primas como el
cobre y el zinc. Las acciones mi-
neras, que tienen el mayor peso
en los indices de la BVL y una
fuertedependenciadelos precios
del cobrey zinc, cayeron 3,03%.
Segin Reuters, el precio del
cobre a futuro (3 meses) cerr6

conuna bajade2,7% (US$6.930
la tonelada) y el zinc baj6 6,5%
(US$1.7621atonelada).

PERSPECTIVAS
Los analistas consideran que la
bolsa peruana continuara cayen-
doenlos proximos dias, siguien-
do el contexto internacional y
conforme se aclare el panorama
de los grandes bancos de inver-
sién estadounidenses.
Laincertidumbre se manten-
dra hoy en la mayor parte de la
negociaciéon delabolsa, pues los
inversionistas estardn ala expec-

tativa del anuncio de la Reserva
Federalde EE.UU. sobre su tasa
de interés de referencia, comen-
t6 Saravia. “Enla medida que se
solucionenlos problemas (delos
bancos de inversién), los merca-
dos seguirian corrigiendo”, agre-
gbelanalista.

Al cierre de esta edicién, las
bolsas asiticas abrian la sesién
con fuertes caidas tras un feria-
do. Elindice Nikkeide Tokio per-
dia 5%y el Banco de Tokio inter-
vino para inyectar 10.000 millo-
nes de euros. La Bolsa de Hong
Kongretrocedia 6,1%. n

DEL CONSULTOR

PEDRO PABLO KUCZYNSKI, Economista

Una muerte anunciada

Lehman Brothers, bancodein-
version fundado hace mas de
150 afos, declaré que entraba
aunproceso de bancarrota. Al
mismo tiempo, Merrill Lynch, la
empresamas grande del mun-
dodecorretajey bolsa, anun-
ci6 que se vendia al Bank of
America; alavez que American
International Group (AIG), la
aseguradora masimportante,
anunciaba una profundarees-
tructuracion. Lastres empresas
valen hoy unafracciéonde suva-
lor de hace unafo, cuando se
hizo evidente la crisis financiera
que azotaaEstados Unidosy
buena parte de Europa.
Elorigendelacrisis fue la
expansion desmesuradadel
créditoen EE.UU. enlos afios
2003-2007, sobre todo para hi-
potecas de bajacalidad. Con
la politica de expansién cre-
diticiay bajastasas deinterés
delaReservaFederal (FED),
los entes financieros buscaron
mayores rendimientos en es-
tos papeles de altoriesgo. Los
prestamistas originales, quiza
conscientes delriesgo, “empa-
quetaron” las hipotecas y otros
préstamosylos vendierona
intermediarios; una buenapar-
te cayé en manos de Citibank,
UBS, Merrilly otros. Cuando

empezé lafrenada econdmica
amediados del 2007, muchos
deudores no pudieron pagary
los paquetes empezaron ate-
nerunvalordescendente. Enel
casode Lehman, las pérdidas
sumaron US$14.000 millones;
levantaron US$14.000 millo-
nes en nuevo capital vendiendo
acciones (que hoy novalen ca-
sinada)y nos les quedo nada.
Ergo, bancarrota.

¢{Adonde vamos? Lacrisis
no haterminado, pero se ve una
timidaluzalfinal deltunel, enla
medida que el precio de las vi-
viendas se esta estabilizando.
Una preocupaciones quéle
pasaraalos bancos, principal-
mente medianos y pequenos,
que eran accionistas de Fannie
Maey Freddie Mac. Estos ac-
cionistas han perdido buena
parte de su capital.

Soluciones parciales: pro-
longarla politica de bajas tasas
delaFEDyreformar el sistema
descentralizado de supervision
bancaria, el cual ha estado vir-
tualmente ausente durante la
farracrediticia. Paralos perua-
nos, laleccién es facil: seguir
con politicas fiscalesy moneta-
rias conservadorasy endeudar-
sepoco. Eltemporalnosvaa
sacudiralgo, pero no tanto.




