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What’s News—

INTERNACIONAL

EC, la Comision de Bolsa

y Valores de EE.UU., envio
citaciones judiciales a mas
de 20 ejecutivos de fondos de
cobertura como parte de la
investigacion sobre una supues-
ta manipulacion del mercado
bursatil, segin fuentes al tanto.
La investigacion busca sefales
de manipulacion enla accion
de seis empresas: AIG, Gold-
man Sachs, Lehman Brothers,
Morgan Stanley, Washington
Mutual y Merrill Lynch.

m AIG, aseguradora estadouni-
dense rescatada por el gobierno
la semana pasada, informo que
decidio aceptar el préstamo de
US$85.000 millones ofrecido
por la Reserva Federal de EE.UU.
a cambio de una participacion
de 79,9% en la empresa. Hace
tres dias, algunos grandes
accionistas de AIG atin buscaban
evitar la estatizacion. La ase-
guradora puede verse obligada
avender activos para pagar los
costos asociados al préstamo.

m GM esta acelerando su plan de
recorte de costos de US$10.000
millones y planea captar
US$4.000 millones con la venta
de activos, informo el tesorero
de la automotriz, Walter Borst.
El funcionario agrego6 que GM
quiere vender una fabrica de
componentes en Francia y la
marca de todoterrenos Hummer.

m Lideres del Partido Demo-
crata en el Congreso de EE.UU.
pidieron medidas de supervision
para aprobar el rescate guberna-
mental de US$700.000 millones
al sector financiero, asi como la
division del plan en partes. Los
democratas dicen que no tienen
como analizar todas las implica-
ciones del paquete y aprobarlo en
conjunto de modo inmediato.

m BHP Billiton, minera anglo-
australiana, informo que silas
exigencias de los reguladores
para aprobar la adquisicion de
su rival Rio Tinto restan valor
comercial a la compra, recon-
siderara el acuerdo. La Union
Europa postergo hace poco su
decision sobre el acuerdo y so-
licité mas informacion a ambas
empresas.

m LIA, fondo soberano de inver-
sion de Libia, quiere comprar
hasta un 10% de Telco, contro-
ladora de la telefonica italiana
Telecom Italia, seguin fuentes
al tanto. LIA invertiria hasta
US$5.900 millones.

m Johannes Feldmayer, ex
directivo de Siemens, dijo a un
tribunal que el grupo aleman de
ingenieria financid secretamente
a sindicalistas aliados para minar
el sindicato mas poderoso de Ale-
mania. Siemens, que no esta bajo
investigacion, informo que esta
colaborando con el proceso.

REGIONAL

otorantim, siderurgica

brasilefia, anuncio que
construira en conjunto con su
par colombiana Acesco una
planta de acero de US$1.500
millones en Barranquilla,
Colombia. La planta tendra
capacidad para producir hasta
1,4 millones de toneladas al afio
y empezara a operar en 2012.

m China y Venezuela acordaron
duplicar su fondo de inversion
conjunto a US$12.000 millones,
dijo el presidente venezolano
Hugo Chavez. El gobierno chino
proveera dos tercios de los fon-
dos, que se destinaran principal-
mente al sector energético.

n El presidente de Ecuador,
Rafael Correa, amenazd con no
pagar un préstamo de US$200
millones a BNDES, banco de de-
sarrollo de Brasil, que uso para
pagar a la constructora brasile-
fia Odebrecht. Correa expulso a
Odebrecht del pais, responsa-
bilizandola de las fallas en una
planta hidroeléctrica.

m La demanda de etanol
brasilefio para consumo local y
de exportacion subiria 150% a
63.900 millones de litros para
2017, previd un estudio del
gobierno de ese pais.

Envie sus comentarios a:
americas@wsj.com

La crisis financiera augura una

caida de la influencia de EE.UU.

Las turbulencias del sector finan-
ciero amenazan con socavar el respal-
do al ddlar entre los inversionistas,
perjudicar los esfuerzos de Estados
Unidos para liberalizar mas sectores
de la economia e intensificar la com-
petencia de bancos y mercados finan-
cieros de otros paises que buscan ex-
pandir su influencia global.

Por Jason Dean en Beijing, Marcus
Walker en Berlin, John Lyons en
Sdo Paulo y Chip Cummins en Dubdi

En pais tras pais, la reaccion a los
colapsos financieros y los rescates del
gobierno en las ultimas semanas es
cuestionar el liderazgo econdmico de
EE.UU. y revisar politicas que se ape-
gan al modelo estadounidense.

En América Latina, la crisis finan-
ciera constituye una victoria retdrica
para politicos que defienden una ma-
yor injerencia estatal enla economiay
que insisten que las panaceas neolibe-
rales de Washington se encuentran en
el centro de la persistente desigualdad
en los ingresos de la region.

DeVenezuelaaEcuador y Argentina,
los electores han respaldado a lideres
que apoyan una intervencion directa
en los mercados por medio de una va-
riedad de politicas poco ortodoxas, in-
cluyendo controles de precios, lanacio-
nalizacion de industrias y, en algunos
casos, larenuencia a pagar deudas. Los
defensores de esta tendencia casi asu-
men el poder en México y Perti en 2006.
Los economistas seiialan que la crisis
probablemente tendra un efecto mas
nocivo sobre paises como Venezuela y
Argentina que Brasil y Chile, que se han
ceflido a las recetas del libre mercado.

En un mundo mas entrelazado que
nunca econoémica y financieramente,
los problemas parecen haber sembrado
mas dudas sobre el sistema estadouni-
dense que cualquier otra crisis enlasul-
timas décadas. Esole ha dado municion
a los detractores de Washington y ha
debilitado a quienes comparten la pre-
ferencia de EE.UU. por el capitalismo.

Los legisladores de Corea del Sur,
por ejemplo, estan reevaluando los
planes para desregular la industria fi-
nanciera. La canciller alemana, Angela
Merkel, realizé una enérgica defensa de
la ley que le otorga al Estado el poder
de vetar una adquisicion de Volkswa-
gen AG, la mayor automotriz europea.
Asimismo, la campaiia de EE.UU. para
lograr que China deje que el mercado
fije el valor de su moneda podria caer
en oidos sordos, seguin analistas.

“La credibilidad de EE.UU. ha sali-
do muy mal paraday su capacidad para
sermonear a otros paises en materia
econdmica se haperdido para siempre”,

Reaccion global
" “La credibilidad de EE.UU.

ha salido muy mal parada
y su capacidad para
sermonear a otros paises
en materia econdmica se
ha perdido para siempre”.

ssociated Press
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de la firma de corretaje CLSA Asia-Pacific Markets, de
Hong Kong

“La base del estilo de capitalismo
estadounidense estd por colapsar”.

— Diario “Mainichi Shimbun”, de Japén, columna del
21 de septiembre

“La erisis subprime ha expuesto enormes
agujeros en la supervision financiera
estadounidense... El mundo debe construir
un nuevo sistema financiero con urgencia,
con diversas monedas y un orden financiero
imparcial y justo que no dependa de
EE.UU..

— Diario “People’s Daily” de China, comentario
en ediciones extranjeras del 17 de septiembre

Associated Press

“La opinidn popular es que

el modelo estadounidense estd
fracasando”

— Xu Xiaonian, profesor de
economia y finanzas de la Escuela de
Negocios Internacionales China

Europa, en Shangdi.
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— Christopher Wood, estratega < = problemas .

“Recuerdo bien que nos dectan que
nunca rescatdramos compaiiias
atribuladas... Pero en el tiltimo
aiio, la Fed ha rescatado docenas
de bancos, corporaciones
hipotecarias y otras empresas en

— Mahathir Mohamad, ex primer ministro de Malasia

“El modelo estadounidense antes tenia poco
atractivo para Europa. Ahora ha perdido su
atractivo por completo... La crisis muestra que
los mercados necesitan reglas y alguien
responsable de vigilarlos”.

— Nina Hauer, legisladora socialdeméerata del
parlamento alemén.

I“ EE.UU. le “ha fallado
|

a prdcticamente todos
. ro»
los demds”.

— Dmitry Medvedev, presidente ruso

“Esto hard que los libres mercados sean aiin
menos populares”. Los problemas de EE.UU.
podrian revivir la fe en “el modelo Bismarck,
donde el Estado se hace cargo de ti”.

— Hans Martens, director del Centro de Politicas
Europeas, en Bruselas

sefiald Christopher Wood, estratega de
la corredorabursatil CLSA Asia-Pacific
en una nota enviada a sus clientes.

La propuesta del gobierno del pre-
sidente George W. Bush de gastar
US$700.000 millones para adquirir va-
lores toxicos de bancos estadouniden-
ses ya ha mermado la confianza en el
dolar entre los inversionistas que sien-
ten que el plan podria aumentar los
ya altos niveles de endeudamiento de
EE.UU. Tal preocupacion podria debi-
litar aun mas el estatus del dolar como
la divisa dominante en el mundo.

A medida que mengua la confianza
en el liderazgo estadounidense, China
y otros paises con grandes reservas en
dolares podrian considerar el traslado
demas activos a otras divisas. Xu Xiao-
nian, profesor de la Escuela de Nego-
cios Internacionales China Europa, en
Shangai (CEIBS, por su sigla eninglés),
proyecta que el dolar se volvera “masy
mas débil, pase lo que pase”.

Mientras tanto, Rusia y otros pai-
ses han expresado su preocupacion
sobre el dominio del délar en las re-
servas mundiales. “Toda la economia
mundial no puede depender de sélo
una prensa”, sefialo recientemente el
primer ministro ruso, Vladimir Putin.
Buena parte de los US$600.000 millo-
nes de reservas rusas estaninvertidas
en activos en ddlares.

La magnitud de las repercusiones
dependera de la duracion y la grave-
dad de la actual crisis. Una recupera-

cion rapida podria restaurar algo de
fe en la adaptabilidad del sistema es-
tadounidense.

La crisis, sin embargo, podria me-
noscabar el respaldo a las priorida-
des internacionales de EE.UU., como
expandir el acceso de las compaiiias
financieras estadounidenses alos mer-
cados internacionales y abogar por
una mayor desregulacion en Europa.
“Elmodelo estadounidense antes tenia
poco atractivo para Europa”, dijo Nina
Hauer, legisladora socialdemocrata del
parlamento aleman. “Ahoraha perdido
su atractivo por completo”.

Los problemas de EE.UU. también
podrian contribuir a una reconfigura-
cion de las finanzas globales.

La conmocién actual, por ejemplo,
podriaacelerar el cambio hacia unaar-
quitectura financiera mas difusa, don-
de las capitales regionales jueguen un
rol mas importante y dependan menos
de las decisiones que se tomen en los
centros financieros de Nueva York y
Londres.

Los grandes bancos occidentales
han estado enviando altos ejecutivos
a Asia y Medio Oriente, ansiosos por
hacer negocios con economias que aun
siguen creciendo con rapidez.

No son sdlo centros de negocios
establecidos, como Hong Kong y Sin-
gapur, sino nuevos lugares como Shan-
gai, Mumbai y Dubdi, en especial, los
que estan atrayendo a los mejores ta-
lentos de Occidente.

Cémo Goldman convencié a Buffett y consiguié US$5.000 millones

La firma dejo que el inversionista impusiera sus
condiciones y luego estructurd el acuerdo

POR SUSAN PULLIAM
KATE KELLY
Y MATTHEW KARNITSCHNIG

Durante seis meses, mientras la cri-
sis de crédito se deterioraba, el inver-
sionista multimillonario Warren Buffett
le cerrdla puerta a una fila de firmas de
Wall Street que acudieron a él, sombre-
ro en mano, en busca de fondos.

El martes, Buffett relata

que estaba sentado en su des- P

pacho en Omaha, Nebraska,
con los pies sobre el escrito-
rio disfrutando de una Coca-
Cola Cherry y unas nueces,
cuando recibi6 una llamada
inusualmente osada de un
banquero de inversion de
Goldman Sachs. Diganos qué
clase deinversion estaria dis-
puesto a hacer en Goldman,
insistio, y la firma intentara
estructurar un acuerdo.

La llamada de Byron Trott, quien
ha tratado con Buffett durante aiios,
puso en marcha una rapida sucesion
de acontecimientos. Al cabo de unas
horas, Goldman anunci6 que Berkshi-
re Hathaway Inc., el holding de inver-
siones de Buffett, invertiria US$5.000
millones en Goldman, una decision que
muchos interpretaron como unvoto de
confianza enla capacidad de recupera-
cion del vapuleado sistema financiero
estadounidense.

El acuerdo relampago subrayala in-
tensa presion que recae sobre Goldman,
considerada como una delas firmas mas
solidas de Wall Street. Durante unlapso
de 10 dias este mes (en que Fannie Maey

Warren Buffett

Freddie Mac acabaron en manos del go-
bierno, Lehman Brothers Holdings Inc.
seacogid alabancarrotaylaasegurado-
ra American International Group tuvo
queserrescatada), laaccion de Goldman
se precipitd un 36%, victima de los te-
mores de los inversionistas de que no
tendria capital suficiente para sobrevi-
vir. Esto llevo a que Goldman solicitara
el domingo la aprobacion del gobierno
para convertirse en un banco
tradicional, poniendo punto
~ "% finalasus 139 afios de historia
~.'| como una firma de valores.

Ayer, Goldman anuncid que
habia completado una emision
independiente de US$5.000 mi-
llones en acciones, el doble de
la emision anunciada el mar-
tes. Su accion dio un salto de
US$7,95 para cerrar en US$133
enlaBolsade Nueva York, pese
aque aun se mantiene muy por
debajo de su récord de los ul-
timos doce meses de mas de US$250 la
unidad. La colocacion significa que la
participacion delos accionistas de Gold-
man se diluird en un 20%.

Ladecision de Buffett de invertir en
Goldman habla a las claras sobre cual
es su perspectiva sobre la crisis finan-
ciera. Como minimo, el inversionista
cree que Goldman sera un sobrevi-
viente, aunque sus ganancias podrian
verse golpeadas mientras la empresa
se adapta a su nuevo estatus como un
banco tradicional que asume menos
riesgos y es mas regulado.

Enuna entrevista telefonica, Buffett
dijo ayer que cree que el plan de rescate
propuesto por el gobierno sera aproba-

Comprando en caida

Berkshire Hathaway decidié comprar una participacion en Goldman mientras las acciones y
ganancias de la firma se desplomaban y el costo de asegurar contra la cesacion de pagos se disparaba

Acciones
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Asegurar a Goldman

El costo anual de asegurar US$10 millones
de deuda de Goldman Sachs contra una
cesacion de pagos en 5 afios
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do por el Congreso y que tendra éxito.

Si el Congreso no aprueba el plan,
vaticina Buffett, puede pasar cualquier
cosa. Suinversion en Goldman “recibira
un castigo fenomenal, al igual que el res-
to de nuestras inversiones”, manifesto.

Cuando la crisis de crédito empe-
z0 a cobrar victimas, Goldman surgio
como una de las empresas menos in-
volucradas. De hecho, la firma no ha
registrado ninguna pérdida trimestral
desde que empezaron las turbulencias.
De todos modos, paso de ser un posible
salvador del mundo financiero auno de
los salvados.

Goldman también falld al no prever
lo seria y duradera que seria la crisis.
En abril, su presidente ejecutivo, Lloyd
Blankfein, dijo: “Estamos mas cerca del
final que del principio”. En junio, su di-
rector financiero secundo esta opinion.
Inclusola semana pasada, cuando Gold-
man reportd sus peores resultados tri-
mestrales desde que empezd a cotizar
enbolsaen1999,los ejecutivos le resta-

ron importancia a la idea de que Gold-
man no sobreviviria a la tormenta sin
tomar medidas radicales.

Durante meses, Buffett ignordloslla-
mados de otrora prestigiosas firmas de
Wall Street que solicitaban su participa-
cion en distintos proyectos de rescate.

La primera gran propuesta lleg6 el
sabado 15 de marzo. Bear Stearns esta-
ba tambaleandose después de que nu-
merosos clientes habian retirado mi-
les de millones de ddlares de la firma
de valores. Los reguladores federales
buscaban desesperadamente un com-
prador antes de que los mercados asia-
ticos abrieran al dia siguiente.

Buffett recibid una llamada alas 4:30
de la tarde de ese sabado de una firma
deinversiones que trataba de reunir ain-
versionistas interesados en comprar al
gigante financiero. “Le llamo sobre Bear
Stearns’,empezo diciendo”, recuerda Bu-
ffett. “¢Debo continuar?”

Entonces Buffett dice que penso:
“Es como cuando una mujer se quita

casi toda la ropa y pregunta ¢Debo se-
guir?””, “Aunque uno no seamas que un
eunuco de 90 aiios, por supuestola deja
continuar”. Pero Buffett se mantuvo al
margen. Bear Stearns fue vendido a J.P.
Morgan Chase al dia siguiente a través
de una precipitada fusion.

Trott, el banquero de Goldman, ya se
habia acercado a Buffett en otras ocasio-
nes paraofrecerle unainversion en Gold-
man. “Pero sus ofertas me habian sonado
como las demas”, recuerda Buffett.

La diferencia llegd el martes. Gold-
man puso la pelota enla cancha de Bu-
ffett. El inversionista cuenta: “No vi
ni un libro. Me limité a juzgar. Ese es
mi negocio”. La calidad del equipo de
gestion de Goldman y la marca de la
compaiiia lo convencieron, asevero.
Buffett tampoco insistido en un con-
trato complicado de condiciones. En
su lugar, pas6 15 minutos con David
Viniar, el director financiero de Gold-
man, cambiando algunos puntos del
acuerdo. “Me preguntaron sobre esto
y aquello. Sonaba justo”, concluyo.

Para cuando los mercados cerraban
en Nueva York, Trott estaba sellando
el acuerdo con una llamada a Buffett.
El pacto fue anunciado publicamente
con un comunicado oficial poco antes
de las 6 de la tarde. Un poco después,
Blankfein llamo a Buffett. “Hablamos
durante cinco minutos”, cuenta Buffett.
Elinversionista dejo suoficinaalas7. A
las 10:30 ya estaba durmiendo.
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Impulso hispano:

Univisién y varios medios en EE.UU. llevan
afios buscando que los hispanos se regis-
tren para votar. Sus esfuerzos podrian ser
decisivos en noviembre.

Articulo completo en wsjamericas.com

Firmas hacen
uso de lineas
de credito,
por st acaso

POR JEFFREY MCCRACKEN
Y DAvVID ENRICH

Por miedo a una contraccion del cré-
ditoyafracasos bancarios, un creciente
numero de compaiiias esta acaparando
efectivo haciendo uso de lineas de cré-
dito que en realidad no necesitan, una
medida hasta ahora inusual.

En la ultima semana, grandes com-
paiiias como General Motors Corp. han
extraido fondos tipicamente aparcados
para necesidades de capital circulante
de cortoplazo, comolaremodelacion de
una planta o el lanzamiento de un nue-
voproducto. Estas compaiiias dicen que
es mejor obtener el efectivo ahora, por
temor a que un banco les niegue el dine-
ro 0 no pueda otorgarselo en el futuro.

Esta acumulacion de efectivo por
empresas responde directamente al co-
lapso de Lehman Brothers Holdings Inc.
la semana pasada, que sigue resonando
enmanerasimpredecibles. Unefecto fue
el cierre virtual del mercado de papel co-
mercial, que provee financiacion barata
de corto plazo a las compaiiias con me-
jor historial de crédito. Amedida que ese
mercado eragolpeado, tambiénlo erala
confianza de los ejecutivos financieros
corporativos encargados de mantener el
flujo de efectivo en sus compaiiias.

Esto genera otro desafio para el sis-
temabancario: como seguir otorgando
préstamos nuevos mientras el capital
de compromisos previos se esfuma.En
los proximos meses, este sera un fac-
tor importante para mantener el cre-
cimiento econdmico en todo Estados
Unidos, dicen analistas bancarios.

Aunque no las necesiten,
temen que en el futuro
proximo los bancos les

nieguen el financiamiento

Lautilizacion de estas lineas de cré-
dito “ajustamas el crédito disponible”,
sefalaRoger Lister, agente principal de
crédito en el grupo encargado de insti-
tuciones financieras enla firma de cali-
ficacion de bonos DBRS Inc.

El nerviosismo en los bancos se ve
reflejado en su creciente resistencia a
prestar. Un sondeo de julio llevado a
cabo por la Reserva Federal hallé que
en los ultimos tres meses, el 60% de
los bancos estadounidenses habia en-
durecido sus estandares de préstamos
paralas empresas grandes y medianas,
mientras que el 80% habia elevado las
tasas que cobra por dichos préstamos.

Cuando un banco establece una li-
nea de crédito autorenovable con un
cliente, ya sea un negocio o un indivi-
duo, la suma de ese préstamo juega en
contra del ratio de capital del banco.
Eso significa que cuando las compaiiias
usanlas lineas de crédito existentes, no
ejercen presion sobrelos niveles de ca-
pital del banco.

El mayor impacto es sobre la liqui-
dez del banco. El tesorero de la institu-
cion suele establecer la probabilidad de
que se usen ciertos préstamos y como
afectaran las finanzas del banco. Eso a
suvezinfluye enlas decisiones del ban-
co sobre si extiende nuevos créditos a
otros deudores.

Hasta el 30 de junio de 2007, el ulti-
mo periodo del que se tienen datos, los
bancos acordaron financiar cerca de
US$2,3 billones (millones de millones)
de grandes préstamos corporativos, es
decir aquellos de mas de US$20 millo-
nes y que estan sindicados por multi-
ples bancos, segun el Examen de Cré-
dito Nacional de la Reserva Federal. De
esosfondos, los deudores hanusado casi
US$835.000 millones, lo que significa
que US$1,5 billones siguen disponibles.
Unaadvertencia: los bancos reportaron
esos datos antes de que reventarala cri-
sis de crédito en agosto, y los analistas
dicen que es probable que las compaiiias
hayan accedido a muchas de sus lineas
de crédito desde entonces.

Los acreedores dicen que el incre-
mento en el uso de este crédito es una
sefial de que mas compaiiias temen un
futuronubladoy estan tratando de guar-
dar pan paramayo, apesar de que esasli-
neas de crédito normalmente no seusan
asi. Afladen que muchas de estas compa-
fiias también estan lidiando con sus pro-
pios problemas de liquidez u operacion.
Por ejemplo, GM esta quemando unos
US$2.000 millones mensuales debido a
una caida pronunciada en las ventas de
autos en EE.UU. La automotriz planea
utilizar los US$3.500 millones restan-
tes en su linea de crédito de US$4.500
millones para mantener la flexibilidad
financiera durante el periodo de incer-
tidumbre en los mercados de crédito.




