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What's News—

INTERNACIONAL

ountrywide Financial, fir-

ma hipotecaria estadouni-
dense, dijo que financio 17%
menos préstamos de viviendas
en agosto y consiguio un crédito
adicional de US$12.000 millones
de sus lineas existentes para
ajustarse a las condiciones del
mercado. El precio de la accion
de la firma ha caido més de 60%
este ano.

* * *

B Vivendi, conglomerado de
entretenimiento francés, estd
en conversaciones para adqui-
rir una participacion de entre
25% y 35% de Oger Telecom, fi-
lial de Saudi Oger. La partici-
pacion estd valorada en entre
US$2.000 millones y US$3.000
millones.

* * *

W ICAP, firma britdnica de co-
rretaje entre operadores bur-
sdtiles, y una filial del Banco
Central chino lanzaron Shan-
gai CFETS-ICAP, una firma
conjunta de corretaje de dine-
ro en China. La expectativa es
que la nueva empresa, segun-
da de su tipo en el pais, ayude
a darle forma al mercado in-
terbancario chino que carece
de liquidez y de instrumentos
de inversion. ICAP tendra 33%
de participacion.

* * *

B Vietnam Insurance, la ase-
guradora mas grande de Viet-
nam por participacion de mer-
cado, acord6 la venta de un
10% de participacion a HSBC
Holdings por US$254 millones.
Esta es la mayor privatizacion
en el pais.

»

B Los bancos centrales euro-
peos se movieron en diferentes
direcciones en medio de la cri-
sis del mercado crediticio. El
Banco Nacional suizo impulso
la tasa Libor de 2.50% a 2.75%,
mientras que el Banco de In-
glaterra relajo las condiciones
de los mercados de dinero bri-
tanicos y el Banco Central Eu-
ropeo dijo que esperard para
ver las condiciones del merca-
do antes de tomar una decision
respecto a sus tasas de interés.

* * *

B Carlyle Group, firma esta-
dounidense de capital privado,
encontro a un socio inversionis-
ta para comprar una participa-
cion combinada de 36,5% en el
banco Chong Bank de Taiwan,
valorada en US$650,2 millones.
El nuevo inversionista tendrd
alrededor de un 12%, mientras
que Carlyle ostentard un 25%
del banco.

* * *

B China Construction Bank,
luego de acordar el precio de su
accion en entre US$0,82 y
US$0,86 para su oferta piiblica
inicial en la bolsa de Shangai,
dijo que pretende recaudar
unos US$7.720 millones. Bank
of America es uno de los princi-
pales inversionistas del banco.

* * *

B CSM, minera australiana, di-
jo que su mesa, directiva dio su
apoyo a la oferta de compra de
Palmary Enterprises de US$868
millones. El consorcio Palling-
hurst también estd pugnando
por la compaifiia.

REGIONAL

nCana, firma canadiense

de energia, alcanz0 un
acuerdo para vender sus acti-
vos en Brasil por unos US$165
millones a las firmas indias Vi-
deocon Industries y Bharat Pe-
troleum. EnCana espera que la
venta genere una ganancia de
US$75 millones.

* * *

W 3M, conglomerado estadou-
nidense, acord6 la compra de
Abzil Indistria e Comércio, la
segunda fabricante de produc-
tos de ortodoncia de Brasil. No
se revel6 el monto del pacto.

* * *

B PSEG Global, eléctrica
estadounidense, considera
vender el 50% que posee en
Chilquinta Energia, distri-
buidora eléctrica chilena, y
su participacion de 38% en
Luz del Sur, distribuidora
eléctrica peruana.

B Exxon Mobil busca acudir a
un arbitraje para resolver su
enfrentamiento con Venezuela,
por operaciones confiscadas por
Caracas este ano. La petrolera
de EE.UU. presentd una peti-
cion de arbitraje con el Centro
Internacional de Arreglo de Di-
ferencias Relativas a Inversio-
nes, pero atn no ha especifica-
do cuénto quiere por la partici-
pacion de 41,7% en el proyecto
Cerro Negro.

* * *

W Las acciones de Consorcio
Aeroméxico subieron mas de
10% después que un grupo de
inversionistas que incluye a
Banamex, unidad mexicana
de Citigroup, anunciaron una
contraoferta de US$150,7 millo-
nes por una participacion ma-
yoritaria de la aerolinea.

Envie sus comentarios a:
americas@wsj.com

Tras seis meses, Barclays esta a punto
de perder la batalla por ABN Amro

PoR CARRICK MOLLENKAMP
Y JASON SINGER
THE WALL STREET JOURNAL

A medida que la batalla para ad-
quirir el banco holandés ABN Amro
Holding NV entra en su etapa final,
un intruso parece tener mas proba-
bilidades de arrebatarle el trofeo a
Barclays PLC, el postor que lo inicio
todo.

Los accionistas de Barclays se
reunirdn hoy para aprobar la oferta
del banco britanico por lo que prome-
te ser el mayor acuerdo bancario de
la historia, pero todos los indicadores
sugieren que la victoria serd del con-
sorcio rival liderado por Royal Bank
of Scotland Group PLC y que incluye
al espanol Banco Santander y el bel-
ga-holandés Fortis NV.

El consorcio ain enfrenta un obs-
tdculo importante, considerando Ia
situacion actual en los mercados de
crédito: recaudar el dinero para el
grueso de la oferta en efectivo de
unos US$98.730 millones. Pero perso-
nas cercanas dicen que practica-
mente ha eliminado otros dos incon-
venientes, que es la aprobacion del
Ministerio de Finanzas holandés y la
disposicion de ABN Amro a cooperar
con el consorcio.

Una victoria del consorcio repre-
sentaria un grave revés para los pla-
nes de expansion internacional de
Barclays, dejando a su presidente,
John Varley, con la tarea de restar
importancia a la derrota e impedir
que el propio banco pase a ser obje-
to de una adquisicion. Los portavo-
ces del consorcio no quisieron hacer
comentarios. La oferta de Barclays
“estd muerta”, afirma Antony

Hora de la verdad
Desempeno de las acciones
este ano
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Broadbent, un analista bancario de
Sanford Bernstein. “A no ser que el
consorcio se desmorone”.

La batalla por ABN se encuentra
en su sexto mes. Lo que comenzo co-
mo un acuerdo entre Barclays y
ABN en abril, se convirti0 en una
guerra de licitaciones que en algiin
momento incluyd a Bank of America
Corp. de Estados Unidos e inversio-
nistas de China y Singapur.

El consorcio liderado por RBS
asumio6 el liderazgo en agosto con la
oferta de US$98.730 millones, casi to-
do en efectivo. Desde entonces, Bar-
clays ha visto como el valor de su
oferta —que consiste mayoritaria-
mente en acciones de la compafia—
se ha hundido en tdndem con el des-
censo del precio de sus acciones.
Asi, actualmente la oferta de Bar-
clays es US$15.000 millones menor a
la del consorcio.

John Varley y el presidente de la junta
de ABN Rijkman Groenink.

El consorcio ha realizado varias
maniobras para asegurarse el
acuerdo, logrando avances visibles.
Hoy, ABN publicara en su sitio Web
una “opinién razonada” de las ofer-
tas rivales, y se inclinard a aprobar
la oferta del consorcio, segin per-
sonas cercanas. Los tres bancos del
consorcio, que planean dividir ABN
y repartirse los activos, han mante-
nido muchas reuniones con la ge-
rencia de ABN en las Gltimas sema-
nas. Es un esfuerzo que, segiin am-
bas partes, ha mejorado significati-
vamente las relaciones entre ellos.

El lunes serd otra fecha impor-
tante, cuando el ministro de Finan-
zas holandés probablemente otorgue
luz verde a la oferta del consorcio,
seglin personas cercanas. Ademds,
la Unién Europea dijo que Fortis ha
contraido ciertos “compromisos” pa-
ra remediar las inquietudes antimo-

nopolio.

La primera fecha para que los ac-
cionistas de ABN liciten sus accio-
nes para la oferta del consorcio es el
5 de octubre, un dia después de la
primera fecha de cierre para, la ofer-
ta de Barclays.

El factor de incertidumbre para
la oferta del consorcio, y probable-
mente la tltima esperanza de Bar-
clays, es que los tres bancos no lo-
gren reunir el financiamiento. En
los proximos dias se producird una
prueba crucial, cuando Fortis, consi-
derado el miembro mds débil del
consorcio, intente vender US$18.000
millones en acciones nuevas a sus
accionistas actuales, la mayor ofer-
ta de ese tipo en la historia europea.
Esta emision, conocida como oferta
de derechos, es la tnica parte del fi-
nanciamiento que los tres bancos
haran antes de que se complete una,
eventual adquisicion.

Merrill Lynch & Co. ha acordado
suscribir la oferta de derechos, lo
que significa que se quedara con las
acciones si otros compradores no lo
hacen. Personas cercanas dicen que
Fortis también tiene el compromiso
de varios socios — otros bancos, ase-
guradoras y firmas de valores— pa-
ra ayudar a Merrill Lynch a compar-
tir la carga.

Para financiar el resto de la ofer-
ta, los tres bancos planean una com-
pleja combinacion de ventas de acti-
vos, préstamos, emisiones de bonos
y ventas de titulos hibridos, los cua-
les se negocian como deuda corpora-
tiva, pero tienen las mismas carac-
teristicas de las acciones.

Alcatel dice que no lograra sus metas, nuevamente

A casi un afio de la fusion con Lucent, su débil desempeiio decepciona a sus inversionistas

PoR JETHRO MULLEN
Y LEILA ABBOUD
THE WALL STREET JOURNAL

PARIS—La dltima advertencia
de Alcatel-Lucent sobre la posibili-
dad de no cumplir su meta de ingre-
sos anuales aument6 la preocupa-
cion de los inversionistas, que te-
men que la reciente fusion transa-
tlantica del fabricante de equipos
para telecomu-
nicaciones no
ha logrado for-
talecer a la com-
pania frente a la
fiera competen-
cia y la caida de
los precios de
sus  productos
bésicos.

Es la tercera
vez que la com-
pania se ha vis-
to obligada a
advertir a los mercados de que no
cumplird sus expectativas desde
que la francesa Alcatel cerrara su
adquisicion por US$11.600 millones
de la estadounidense Lucent Tech-
nologies Inc. en noviembre. Su pre-
sidenta ejecutiva, Patricia Russo,
dijo que los problemas se deben a
que sus clientes norteamericanos
han gastado menos en productos
inaldmbricos, al tiempo que recha-
z0 la idea de que la compaiiia atra-
viesa apuros para integrar sus dis-

Patricia Russo

tintos negocios.

“Seamos claros, esta fusion tie-
ne sentido, estamos completamente
comprometidos a ejecutarla con
éxito”, dijo Russo en una entrevis-
ta. “Lo estamos haciendo en una in-
dustria que de por sino es ficil y es
una fusion grande y compleja”.

Sin embargo, la advertencia so-
bre las ganancias es la altima
muestra de las presiones que la
compania enfrenta a medida que in-
tenta racionalizar su portafolio de
productos, la gerencia y la estructu-
ra de costos para competir con gi-
gantes como la sueca Telefon AB
LM Ericsson o las empresas chinas
més eficientes. Se suponia que la
fusion brindaria la influencia y soli-
dez que ninguna compafiia podia
ofrecer por si misma, al tiempo que
ayudaria a reducir los costos opera-
tivos para sobrevivir en un mercado
donde los precios estdn cayendo.
Ambas compafiias también pare-
cian tener ventajas que se comple-
mentaban, combinando la solidez
de la firma francesa en banda an-
cha y lineas fijas en Europa y Asia,
con una Lucent orientada a la co-
municacion inaldmbrica en el mer-
cado estadounidense.

Hasta ahora, sin embargo, la
compafiia ha sufrido un traspié tras
otro. Alcatel-Lucent prevé ahora
que sus ventas en 2007 no creceran

En picada

Precio de las acciones de Alcatel-
Lucent en Paris desde la fusion
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0 lo hardn muy poco. Con anteriori-
dad, la compafiia habia estimado
que sus ingresos aumentarian en
torno a 5%.

El 23 de enero, Alcatel-Lucent
advirti6 a los inversionistas que
sus ganancias operativas del cuar-
to trimestre de 2006 se verian afec-
tadas por las bajas ventas en Amé-
rica del Norte.

Poco después, el 9 de febrero, la
empresa advirtio6 que preveia un
descenso en los ingresos del primer
trimestre de 2007 a causa de las di-
ficiles condiciones en el mercado
estadounidense. Y el 24 de abril, la
compania dijo que esperaba una

pérdida operativa en el primer tri-
mestre de US$361,6 millones.

Todo esto ha sido una fuente de
frustracion para los inversionistas,
que han visto cémo el precio de las
acciones de la empresa ha caido
més de 35% desde la fusion.

Alcatel-Lucent afirmé que prevé
lograr este afio su meta de una re-
duccion de costos de US$834 millo-
nes, aunque Russo dijo que no des-
cartaba otra ronda de despidos,
ademés de los 12.500 anunciados en
febrero.

La compafia se ha visto presio-
nada por su rival Ericsson, la cual
registra un mejor desempefo y no
tiene los problemas de integracion
de Alcatel-Lucent. A principios de
esta semana, la empresa sueca dijo
que estaba ganando participacion
de mercado.

Las companias occidentales de
infraestructura de telecomunicacio-
nes también enfrentan la creciente
rivalidad de empresas chinas como
Huawei y ZTE Corp., las que fabri-
can a precio mas econdmico. Sin
embargo, Russo nego que Alcatel-
Lucent estuviera perdiendo partici-
pacion de mercado en América del
Norte. “Hemos quitado algunos
clientes de nuestros rivales en Nor-
teamérica, creo que de hecho esta-
mos consiguiendo cierta participa-
cion”, dijo.

Calderon se apunta una victoria crucial con la inminente aprobacion de la reforma fiscal

Por DAVID LunNOW

Y Jost DE CORDOBA
THE WALL STREET JOURNAL

CIUDAD DE MEXICO—Tras una
década de estancamiento, el Congreso
mexicano se dispone a aprobar una re-
forma tributaria que podria ayudar al
pais a evitar problemas presupuesta-
rios en los afios venideros, como parte
de una serie de medidas recientemen-
te aprobadas.

La Camara de Diputados aprob6
ayer la reforma fiscal, que ahora se
traslada al Senado, donde se espera
que sea ratificada en los proximos
dias. La aprobacion representaria
una victoria para el presidente Felipe
Calderdn. En su primer afio en la pre-
sidencia del pais, el gobernante con-
servador ha logrado aprobar mas le-
yes clave que su predecesor, Vicente
Fox, en seis afios de mandato.

Se espera que la nueva ley tributa-
ria cubra una brecha presupuestaria,
aue puede crecer ain mas a medida

que cae la produccion petrolera y au-
mentan los costos ligados a la jubila-
cion de trabajadores estatales y otros
gastos gubernamentales.

Algunos miembros del gobierno
esperan que la
reforma, la cual
en su esencia
cierra lagunas
. existentes en el
codigo tributario
para empresas,
recaude el equi-
valente a un 2%
de la produccién
econ0mica anual
de México en
nuevos ingresos.
México también
espera captar més recursos de un au-
mento en los precios de la gasolina,
dinero que entra a las arcas del Esta-
do a través de la petrolera estatal Pe-
tréleos Mexicanos, Pemex.

Durante afios. los economistas

Felipe Calderén

han sostenido que México necesita
elevar sus menguados ingresos tri-
butarios para estabilizar sus finan-
zas y disponer de mas recursos pa-
ra invertir en necesidades como
hospitales y carreteras.

“En su propio estilo cauteloso,
México se estd moviendo para solu-
cionar algunos de los temas que han
retrasado el desarrollo, incluso si
las reformas son mas modestas que
lo que le gustaria a algunos”, decla-
r6 Damian Fraser, jefe de investi-
gacion de valores de UBS para
América Latina.

El pais atn tiene grandes desafios
por delante, como la necesidad de ha-
cer su economia mas competitiva y
mejorar su sistema educativo. El go-
bierno también necesita demostrar
que puede hacer mas que simplemen-
te captar recursos. En los tltimos
afios, gran parte de las ganancias re-
sultantes del alza en los precios del
petroleo ha sido derrochada en la ex-

pansion de los funcionarios en el apa-
rato estatal.

“Si esto es un preludio de mas re-
formas, es un paso en la direccion co-
rrecta”, afirma Luis de la Calle, un
consultor politico y ex negociaciador
comercial. “Si es la tltima reforma,
no vale la pena”.

Analistas consideran
que se trata de un
paso en la direccion
correcta

De todos modos, la reforma tribu-
taria es la primera buena noticia pro-
veniente del frente legislativo mexi-
cano desde mediados de los afos 90,
cuando el ascenso de la democracia
llevo a la creacion de un sistema tri-

partito en el cual ningtn partido po-
dia tener una mayoria.

Calderon, un ex congresista que
disfruta de la negociacion politica,
intenta forjar acuerdos utilizando la
méxima de que la politica es el arte
de lo posible.

Para conseguir la aprobacion de
la reforma impositiva, el partido poli-
tico de Calderon votd a favor de una
polémica ley de reforma electoral es-
ta semana. La ley despidio a los
miembros del organismo electoral in-
dependiente que reviso la refiida vo-
tacion presidencial del afio pasado
que puso a Calderon en la presiden-
cia, una concesion a los dos partidos
politicos que perdieron la contienda.
Intelectuales prominentes se opusie-
ron a la medida, diciendo que debili-
ta una de las pocas instituciones poli-
ticas que funciona.

La reforma también reducira el
costo electoral en México, que estd
entre los més altos del mundo. re-

cortando la duracion de las campa-
nas y la cantidad de dinero que se le
asigna a los partidos.

En un golpe mayor a las dos pode-
rosas compafiias de television mexi-
canas, Grupo Televisa SAB y Grupo
Azteca SAB, la reforma electoral pro-
hibe a los partidos y candidatos utili-
zar anuncios pagados durante sus
campaifias. En su lugar, se les asig-
naria a los partidos una cantidad li-
mitada de tiempo gratis al aire para,
Sus anuncios.

La reforma electoral ha aliviado
las preocupaciones sobre el crecien-
te poder politico del duopolio mexi-
cano de television. El afio pasado,
justo antes de las elecciones presi-
denciales, las cadenas de TV presio-
naron a los legisladores para apro-
bar una nueva ley protegiéndolas de
competencia futura, amenazando a
los partidos politicos de darles co-
bertura negativa en caso de que no
lo hicieran.




