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5-11-2001 (WSJA): La debilidad economica de EEUU despierta el fantasma del desempleo

Durante el ultimo año, los estadounidenses que andan en busca de empleo han experimentado un reves en su fortuna tan drastico como el vivido por el Nasdaq. En solo 13 meses la tasa de desempleo se disparo de 3.9%, la mas baja en una generacion, a 5.4%, el maximo de los ultimos cinco años. El mercado laboral, que hasta hace poco transformaba a trabajadores no calificados en gerentes de rango medio, esta dejando ahora incluso a profesionales sin empleo…

El sector servicios perdio 111000 puestos en octubre, la mayor caida mensual desde 1939, fecha en la que se comenzo a recopilar esta informacion.

Pero lo peor todavia podria estar por llegar. ISI Group, una firma estadounidense de estudios economicos, contabilizo 241229 anuncios de despido en octubre, mas incluso que en septiembre. Es probable que la mayoria se concreten en los proximos meses.

5-11-2001 (WSJA): Los que tienen trabajo pierden poder adquisitivo

El informe sobre empleo que se dio a conocer el viernes en EEUU vino a culminar una semana de funestas informaciones economicas desde Washington: en octubre se perdieron 415000 puestos de trabajo. El desempleo crecio a 5.4%, frente a 4.9% en septiembre. Y a medida que aumentan las filas de desocupados, su poder adquisitivo se evapora. Esto es importante, pero obvio.

Lo que es menos obvio es que el restante 94.6% de los trabajadores esta perdiendo parte de su poder adquisitivo…En los proximos meses, cada vez mas trabajadores veran como sus ingresos se reducen y el gasto podria frenarse drasticamente…

7-11-2001 (WSJA): EEUU y Japon, un destino comun?

La decision de la Reserva Federal (Fed) de recortar sus tasas de interes de referencia al 2%, su decima rebaja del año, lleva al banco central estadounidense a casi agotar sus municiones. Y estas disminuciones generan una pregunta que todavia no tiene respuesta: Podria EEUU caer en la misma pendiente en la que se deslizo Japon una decada atras?

A medida que pasa el tiempo las similitudes crecen. En los 80, la de Japon era considerada la economia capitalista modelo; en los 90, EEUU se llevo tal distincion. En ambos casos, los tiempos de vacas gordas se terminaron con la explocion de la burbuja bursatil, pinchada, en parte, por un banco central nervioso. En ambos casos, las predicciones de una pronta recuperacion no se cumplieron…

A Japon le toco atravesar una decada de estancamiento. La historia de EEUU todavia tiene que ser escrita. Pero esto podria sucederle tambien a la principal economia del mundo?…

Para algunos analistas, la gran cantidad de deuda circulante de los consumidores de EEUU es la bomba de tiempo que podria ser el equivalente de los prestamos incobrables que hundieron a los bancos japoneses…

12-11-2001 (WSJA): La avalancha de cifras rojas en EEUU continuara durante el cuarto trimestre

Las mayores empresas estadounidenses volvieron a sufrir fuertes caidas en sus ganancias el trimestre pasado. Ademas de las perdidas relacionadas con los ataques terroristas, las empresas enfrentan una de las peores reducciones de ganancias desde la Segunda Guerra Mundial.

Con los costos todavia altos y los precios de sus productos cayendo, las ganancias de las empresas se desplomaron un 72%, hasta los US$ 30650 millones, durante el tercer trimestre en comparacion con los US$ 109240 millones del mismo periodo del año pasado…

A pesar de la debilidad de las ultimas cifras, muchos economistas creen que las ganancias corporativas todavia no han tocado fondo. Analistas de J. P. Morgan Chase and Co. pronostican que el crecimiento de las ganancias no volvera hasta el tercer trimestre del año proximo…

19-11-2001 (WSJA): Mercado alcista o espejismo?

El Promedio Industrial Dow Jones, esta a solo 16 puntos de presentar un alza del 20% frente a su nivel minimo mas reciente, hecho que tecnicamente deberia impulsar al indicador a territorio de mercado alcista.

Lo malo es que muy pocos en el mercado estan convencidos de que ese repunte se vaya a mantener.

Desde la Segunda Guerra Mundial, ha habido 10 mercados alcistas verdaderos, definidos como alzas de un 20% que vienen despues de caidas de un 20%. Pero muchos analistas e inversionistas escepticos insisten en que la historia no sirve de guia para el caso actual…

26-11-2001 (WSJA): La recesion en EEUU es casi oficial

Se espera que la maxima autoridad en ciclos economicos anuncie hoy que la economia esta oficialmente en recesion…Mientras, el presidente Bush y los senadores democratas se mantenian atascados en la discusion sobre el contenido del propuesto paquete de estimulo fiscal…

La Oficina Nacional de Investigacion Economica (NBER, por sus siglas en ingles) define la recesion como una caida significativa y amplia en la actividad que dura mas de unos meses y que afecta a la produccion industrial, el empleo, el ingreso real (ajustado por inflacion) y el comercio al por mayor y al por menor. No usa la regla general de que se esta en recesion cuando el Producto Interior Bruto cae durante dos o mas trimestres…

Que sea oficial o no la recesion no cambia el resultado en millones de hogares en EEUU para quienes esta sera una temporada muy triste…

28-11-2001 (WSJA): Una investigacion de la SEC pone a las firmas de Wall Street en alerta

Una investigacion a dos bandas sobre posibles abusos en el mercado de las salidas a bolsa podria resultar siendo un dolor de cabeza por partida doble para Wall Street.

Cuatro grandes firmas de valores, Goldman Sachs Group Inc.; Robertson Stephens, unidad de Fleet-Boston Financial Corp.; la unidad de valores de J.P. Morgan Chase and Co., y Morgan Stanley, se han convertido en el foco de una investigacion de la Comision de Bolsa y Valores de EEUU (SEC), que trata de determinar si las firmas de Wall Street ligaron de forma inapropiada asignaciones de salidas a bolsa a promesas de clientes de comprar acciones adicionales una vez que estas se empezaran a negociar, y si dichas ordenes realizadas despues del cierre del mercado equivalieron a una manipulacion durante la burbuja tecnologica, de acuerdo con personas cercanas al caso. Las cuatro firmas declinaron hacer comentarios…

11-12-2001 (WSJA): CSFB acepta una multa de US$ 100 millones

Pocos actores se beneficiaron mas de la burbuja de acciones tecnologicas que Credit Suisse First Boston. Durante el auge, en 1999 y 2000, la poderosa filial de valores de la entidad suiza Credit Suisse Group cosecho mas de US$ 700 millones en comisiones por sacar a bolsa a empresas de tecnologia, mas que ningun otro rival…

La pesquisa de 18 meses se ha concentrado en si CSFB favorecio a algunos inversionistas con participaciones mayores de acciones de las salidas a bolsa. A cambio, estos clientes entregaron como coima parte de sus rapidas ganancias en las emisiones iniciales de titulos a CSFB. La coima estaba representada en comisiones infladas en otras operaciones bursatiles…

Durante la burbuja de las acciones tecnologicas, las firmas de valores de Wall Street ayudaron a crear compañias cuyo valor de mercado llego a alcanzar los US$ 400000 millones antes de que esa abultada burbuja se desinflara en los ultimos 20 meses…

Ahora, los reguladores estan listos para volver a escribir el manual de las salidas a bolsa, uno de los mejores negocios de Wall Street.

Regulaciones turbias y misteriosas del sector han permitido el nacimiento de una cultura poco transparente en las operaciones de salida a bolsa con el crecimiento de negocios paralelos con los clientes…

9-12-2001 (NE/EM): El sector energetico en EEUU-Cortocircuito en Enron

La suspension de pagos de la firma estadounidense salta las chispas de la liberacion electrica.

En verano fue el cortocircuito californiano. Ahora saltaron los plomos en Enron. La desregulacion del sector estadounidense, que ya habia sido examinada con lupa durante la crisis energetica de California, vuelve a estar en entredicho tras la caida del coloso energetico…

La caida de Enron, septima compañia nacional segun el Fortune 500, pone en cuestion las bases del modelo de la desregulacion, que fueron sentadas en 1992, y que obligo a los monopolios de redes de distribucion electrica regional a garantizar progresivamente el acceso a las nuevas empresas que crearon mercados virtuales de energia…

Los defensores del actual sistema se han apresurado a señalar que el comercio de electricidad era un negocio seguro y rentable que permitio a Enron reportar en 2000 unos beneficios antes de impuestos de 1400 millones de dolares…

Si es un sector tan solido, por que la compañia tuvo que maquillar sus cuentas para ocultar perdidas?...

La pregunta que todos se hacen es hasta que punto el club tejano-la mayor parte de estas empresas tienen su sede en ese estado-han cabalgado estos años a sus anchas sin que nadie en el Gobierno controlase minimamente las riendas…

9-12-2001 (NE/EM): Japon deletrea la palabra recesion

Japon marcha peor que nunca. El paro alcanza el 5.4% una marca jamas conocida en el archipielago, que supone un record y, lo que es peor, tiene toda la pinta de continuar creciendo. 

Aun siendo malisimas las noticias, no son las cifras del desempleo las peores, sino la confirmacion de la palabra que nunca querrian deletrear: r-e-c-e-s-i-o-n. El PIB, por segundo trimestre consecutivo, se redujo en un 0.5% de julio a septiembre. Y esto tras una caida del 1.2% de abril a junio…

19-12-2001 (WSJA): Firmas extranjeras logran menos capital en las bolsas de EEUU

Las compañias extranjeras recaudaron esta año solo US$ 8400 millones a traves de nuevas ofertas de acciones en EEUU, el valor mas bajo en 10 años, de acuerdo con un estudio de Citibank.

La cifra representa un declive de mas del 70% frente a 2000, cuando las compañias no estadounidenses recaudaron un record de US$ 30000 millones en American Depositary Receips (ADR), o acciones denominadas en dolares que se negocian en EEUU.

Analistas dicen que la aguda caida en la emision de nuevos ADR refleja las pobres condiciones del mercado mundial este año. La combinacion letal de recesion global, ataques terroristas e incertidumbre sobre las acciones militares ejercieron gran presion sobre los mercados bursatiles y opacaron la demanda de nuevas colocaciones tanto en EEUU como fuera de este pais…

El valor de los ADR que se negocian en bolsa cayo tambien un 37% frente al año pasado a US$ 700000 millones…

26-12-2001 (WSJA): Malos pronosticos para el efecto enero, que debilitaria la bolsa

Que pasara este año con el efecto enero sobre Wall Street?

Una combinacion de despidos, menores compensaciones por jubilacion y bonos mas escasos podria hacer que el arranque de 2002 sea una epoca de escaso flujo de dinero hacia acciones y otros productos financieros. Tradicionalmente, una gran cantidad de ese dinero entra en enero, una vez que se han pagado ya los bonos anuales…Pero en esta ocasion…los bonos cayeron en un 50% en Wall Street…Ademas, muchos participantes de programas de jubilacion, conocidos en EEUU como 401 (k), sienten que ya tienen suficiente dinero en acciones, al haber invertido mas de un 80 por ciento de los activos de sus planes de retiro el año pasado…

13-1-2002 (EM): La quiebra de Enron se convierte en el primer gran escandalo de la Administracion Bush

Enron se ha convertido en una palabra maldita en Washington y a lo largo de la Avenida Pennsylvania que une la Casa Blanca con el Capitolio, el nombre de la empresa energetica texana produce miedo, olvidos repentinos y susurros de intriga…El hundimiento de Enron tiene todos los elementos necesarios para ser un escandalo de grandes proporciones.

Trafico de influencias, amiguismo, cheques millonarios, favoritismo, ponencias del Congreso ante la television para finales de este mes, memorias que se difuminan repletas de olvidos y muchas disculpas y medidas precipitadas empujadas por el gran panico producido…

14-1-2001 (WSJA): Wall Street ayudo a crear la estrategia que provoco el desplome de Enron

Algunos de los principales bancos y corredores bursatiles del mundo le dieron a Enron ayuda crucial en la creacion de la engañosa estructura financiera que impulso la vertiginosa alza y espectacular derrumbe de la compañia…

Merrill Lynch and Co., J. P. Morgan Chase, Citigroup Inc., Credit Suisse First Boston, Wachovia Corp.,…

De hecho, sin el aceite financiero de Wall Street, Enron no se habria convertido en el mayor negociador de energia de EEUU y la septima empresa del pais. A cambio, las firmas de Wall Street obtuvieron cientos de millones de dolares en comisiones; US$ 214 millones solo en colocaciones, y mucho mas en asesoria de prestamos, compraventa de derivados y asesoria en fusiones…

20-1-2002 (NE/EM): El nuevo ataque al corazon de America

La corporacion Enron pone en evidencia la solvencia de los controles de la economia estadounidense….Segun estimaciones, las perdidas totales para la banca de EEUU por la quiebra de esta corporacion ascenderan a unos 20000 millones de dolares.

La Casa Blanca mira al otro lado y protege al presidente George Bush, que no sabe nada de la suspension de pagos y que se ha olvidado que esta entidad financio con sus cheques su carrera politica cuando era el niño mimado de un ex presidente que queria ser gobernador de Texas. Bush no se acuerda de los 500000 dolares que Kenneth Lay, el presidente de Enron le dio para sus campañas politicas desde 1993. O de los 100000 dolares para los actos de su toma de posesion, en enero de 2001. El presidente se llevo a Washington, desde Texas, a muchos asesores que tenian profundos vinculos con Lay, y que habian trabajado para la multinacional o tenian su dinero invertido en ella. Lawrence Lindsey, su asesor economico, Karl Rove, su estratega politico, y Marc Racicot, el jefe del Partido Republicano, saben mucho de la electrica. Aunque ahora lo callen…En el Capitolio, el 70% del Senado y el 40% del Congreso estaban en la nomina de Enron que financio a diestro y siniestro…

27-1-2002 (EM): Los lazos entre Cheney y Enron impiden a la Casa Blanca desmarcarse del escandalo

El vicepresidente podria ser demandado por no detallar sus contactos con la empresa…La respetada e independiente Oficina de Contabilidad del Congreso (GAO) ha lanzado un ultimatum al vicepresidente, Dick Cheney, para que haga publicos los detalles sobre las reuniones mantenidas en la primavera pasada con altos responsables de Enron...Cheney se enfrenta a acusaciones de haber permitido, poco menos, que la compañia redactase para su beneficio buena parte del controvertido Plan Energetico Nacional, el mismo que llevo a EEUU a desmarcarse de los acuerdos de Kioto…

27-1-2002 (NE/EM): La vergüenza del listo de la clase

Alemania alcanzo en 2001 la peor tasa de crecimiento de la decada y su deficit causa alarma en la UE. Aun no se reconoce oficialmente, pero los expertos consideran que la economia alemana finalizo el ejercicio pasado en recesion. Lo preocupante es que voces autorizadas, como la de Kopper, ex presidente del Deutsche Bank, no saben explicar por que se ha llegado a este punto…

El Producto Interior Bruto (PIB) aleman apenas aumento un 0.6% el año pasado y la prevision oficial del Gobierno federal para el 2002 es de un 0.75%. El paro roza los cuatro millones de personas y el deficit se acerca peligrosamente (2.6% del PIB en 2001) a los limites del Pacto de Estabilidad…

Alemania, pais dependiente de las exportaciones, tan solo registro un incremento de un 5.1% en sus ventas al exterior, mientras que en 2000, un año en el que el PIB aumento un 3%, se incrementaron un 13.2%.

Si bien los expertos reconocen el impacto de la crisis en EEUU, pocos aciertan a explicar, o pocos se atreven a reconocer, por que la mayor economia de la UE ha sufrido de una forma tan drastica el impacto del paron americano.

Aunque todavia no se reconoce oficialmente, lo cierto es que Alemania concluyo el año pasado en recesion, ya que en el segundo trimestre registro un crecimiento de un 0%; en el tercero una contraccion del 0.1%; y en el cuarto, los analistas esperan un porcentaje entre el (-0.1%) y el (-0.5%)…

3-2-2002 (NE/EM): La bolsa japonesa desciende a niveles de hace 17 años

El indice de referencia Nikkei 225 se desplomo el miercoles por debajo de la barrera psicologica de los 10000 puntos…El barometro Topix, que recoge la evolucion de todos los valores del primer mercado nipon, llego a registrar una perdida de 1.43%, hasta llegar a los 964.75 puntos, un minimo que no alcanzaba desde hacia 17 años…

La marca historica de desempleo que el mes pasado alcanzo el 5.6% como consecuencia de los despidos que estan generando las quiebras de algunas compañias, y la deflacion trepidante han obligado a Koizumi a buscar refugio en las medidas keynesianas que tan a mano tuvieron sus predecesores…

3-2-2002 (EM): Los dividendos se han convertido en el unico ingreso para muchos inversores en bolsa

En una bolsa bajista-mas de 22 meses de caidas-el unico aliciente que queda a los sufridos inversores es el dividendo…El dividendo ha sido en los ultimos años la unica fuente de ingresos que estan obteniendo muchos inversores de renta variable, a pesar de que algunas empresas, durante la epoca del auge bursatil, dejaron de lado la tradicional politica de retribucion al accionista…Y es que el dividendo representa una parte significativa de la rentabilidad que se obtiene en las bolsas europeas. Segun un estudio de Schroder Salomon Smith Barney, durante los dos ultimos años la retribucion a los accionistas ha supuesto el 29% de la ganancia total obtenida por los inversores, el nivel mas alto de la decada. Pero ademas en los 10 ultimos años, la reinversion de los dividendos en bolsa ha aportado el 20% de la ganancia que arrojaron los mercados europeos…

13.2.2002 (WSJA): Crecen dudas contables en las operaciones Global Crossing

Mientras Global Crossing Ltd. daba los ultimos toques a su red de fibra optica de 160000 kilometros en el segundo trimestre de 2001, se involucro en una transaccion que a muchos empleados les parecio extraña.

Una pequeña compañia de Orlando, EPIK Communications Inc., le pago US$ 40 millones por el derecho a desviar parte de su trafico telefonico y de informacion a traves de la preciada ruta de fibra latinoamericana de Global. Y, para compensar exactamente ese pago, Global gasto otros US$ 40 millones por el uso futuro, no especificado, de las instalaciones de EPIK, que incluyen una red de fibra de 2976 kilometros que une a Atlanta con Miami. Casi un año despues, los ingenieros de Global todavia no hallan el uso de esas instalaciones. Intercambiamos nuestros valiosos activos por sus activos sin ningun valor, dice un ejecutivo de Global Crossing.

Pero para los contadores de Global si tenian mucho valor: bajo una practica cada vez mas controvertida en la industria de las telecomunicaciones, Global ingreso la compra a EPIK como un gasto de capital, mientras que la venta a EPIK fue registrada como un ingreso, segun Roy Olofson, ex vicepresidente de finanzas de Global. Dado que los gastos de capital no tienen un impacto inmediato en los resultados trimestrales, estos acuerdos le permitieron a Global reforzar sus ingresos, justo en una epoca cuando el negocio de la fibra optica estaba cayendo en picada…

Las revelaciones de Global-que se producen en medio del escandalo contable de Enron-han producido escalofrios en Wall Street, mientras que muchos analistas intentan descifrar las practicas contables de muchas conpañias de telecomunicaciones para saber si otras bombas estan por estallar. Esto plantea la pregunta real de si las compañias estan teniendo ingresos reales o transacciones falsas diseñadas para informar a los accionistas, dice Lynn Turner, ex contador jefe de la SEC entre 1998 y 2001…Las compañias basicamente podian hacer lo que querian, dice Trevor Harris, profesor de contabilidad de la Universidad de Columbia. El sistema, dijo, estaba listo para el abuso potencial.

Los funcionarios de Global Crossing dicen que estas transacciones fueron revisadas y aprobadas por Arthur Andersen y que resultaban importantes para la red de la compañia…

17-2-2002 (NE/EM): La penitencia de los arturos

Tras el estallido del escandalo Enron, Arthur Andersen inicia una cruzada para lavar la imagen ante sus clientes

Nadie duda de que la auditoria ha perdido credibilidad e imagen. Y ahora llega el momento de intentar no perder aun mas posiciones en el mercado (la caida del negocio podria oscilar, entre el 20% y el 30% a nivel mundial)…

Esta misma semana varios socios de Andersen han contactado con compañias para que no pierdan la confianza en la auditora…En esas reuniones se explica la vision de Andersen del escandalo Enron. Nos ha que el auditor se limito a hacer su trabajo y que parte de la culpa estriba en la propia legislacion estadounidense…

17-2-2002 (NE/EM): Grietas en la muralla china

Las medidas para controlar a los analistas en EEUU desatan las criticas del sector bursatil. De ser aprobadas, los analistas de los bancos de inversion tendran que revelar sus intereses accionariales en las empresas que cubren.

Las nuevas medidas propuestas por la Asociacion Nacional de Agentes de Cambio y Bolsa (NASD, que regula la bolsa Nasdaq) y la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE) para garantizar la independencia de los analistas podrian echar a andar en un par de meses, una vez aprobadas por la Comision del Mercado de Valores (SEC). Sin embargo, los temores de que provoquen males mayores comienzan a surgir en EEUU.

Los planes de la NASD responden a la crisis de confianza generada por el caso Enron. Como otros tantos del sector financiero, los analistas de la banca de inversion han salido dañados por el escandalo. Cuando la empresa comenzaba a hacer aguas, 16 de los 17 expertos del sector seguian recomendando la compra de sus acciones.

De ser aprobadas por la SEC, los analistas que trabajen para bancos de inversion tendran, entre otras cosas, que revelar sus posibles intereses accionariales en la empresa que cubren, evitar realizar recomendaciones en los dias previos a una OPV si su firma interviene en la colocacion y no podran ser recompensados por utilizar su posicion para atraer clientes al negocio de banca de inversion.

La banca de inversion-la mas cuestionada tras su controvertido papel alentando la burbuja de Internet-se ha apresurado a felicitar la decision…La primera en criticar la medida ha sido la poderosa industria bancaria de valores. La SIA cree que la propuesta va a imponer requerimientos tecnicos que van a tener un costo significativo y que van a minar la capacidad de las firmas de suministrar recomendaciones relevantes a tiempo.. Tambien va a propiciar que salte fuera informacion interna sobre posibles negocios...Si los analistas van a recibir menos incentivos que el resto de sus compañeros, quien va a ejercer la profesion? La banca de inversion puede terminar rebajando la cantidad y calidad de los analisis...Como es posible imponer a un experto no invertir en una empresa que al mismo tiempo recomienda?…Acaso no se limitara su libertad individual con un claro perjuicio economico?…

17-2-2002 (NE/EM): La deuda de las telecos vuelve a suscitar desconfianza

La deuda que arrastra el sector de las telecomunicaciones ha vuelto a suscitar desconfianza entre los inversores. El alud de noticias negativas esta haciendo mella en la cotizacion de las operadoras, y se ha comido gran parte de las ganancias acumuladas en el ultimo trimestre del año...

En lo que va del año, compañias como France Telecom o Deutsche Telekom han caido en bolsa mas de un 20%, y Telefonica se ha dejado en torno a un 10%. Razon? El mercado no acaba de creerse sus planes de reducir la deuda…

Deutsche Telekom y France Telecom duplican la deuda de la compañia española, y en el caso de la holandesa KPN, practicamente duplica su capitalizacion bursatil…

21-2-2002 (WSJA): El consumidor estadounidense sigue alimentando el motor de la economia

Sorprendidos ante la resistencia del gasto de los consumidores estadounidenses, muchos economistas estan mejorando sus pronosticos a corto plazo para el crecimiento economico del pais. Hace solo una semana, muchos expertos economicos esperaban que el gasto de los consumidores cayera durante los tres primeros meses de este año, y que la economia en general, medida segun el Producto Interior Bruto (PIB), conseguiria a duras penas un crecimiento del 1%.

Pero ahora muchos analistas dicen que el PIB real (el valor de la produccion del pais ajustado a la inflacion) pareceria estar listo para crecer mas del 2.5% en el trimestre actual…

La economia no ha crecido mas del 2% desde el segundo trimestre de 2000, cuando el mercado bursatil estaba empezando a desacelerarse y el PIB crecia en un 5.7%. Y aunque la recesion, que segun la Oficina Nacional de Investigacion Economica comenzo oficialmente en marzo de 2001, ha sido relativamente corta, este periodo ininterrumpido de 18 meses de crecimiento de menos del 2% es el mas largo de la historia de posguerra. Muchos economistas creen que la tasa de crecimiento normal, a largo plazo, de la economia es de entre 3% y 4%. Cualquier cifra por debajo de eso significa perdida de empleos…

24-2-2002 (NE/EM): La insoportable levedad de la Union

Los socios comunitarios vuelven a tener otra oportunidad en la Cumbre de Barcelona para enderezar el desempleo.

Los numeros de la verdad: La Union Europea cerro 2001 con un indice de desempleo del 7.8%, lo que supone 14.5 millones de parados y una decima menos en relacion al año 2000, cuando la tasa se situo en el 7.9%. Del conjunto de paises, Holanda (2.2%) y Luxemburgo (2.5%) registraron las cifras mas bajas, mientras que España (12.9%) presento el porcentaje mas elevado. 

Eurostat, sin embargo destaca que España fue de los paises que registro un descenso mas significativo respecto del año anterior (de 13.5% a 12.9%), junto con Dinamarca (de 4.7% a 4.4%) y Holanda (de 2.8% a 2.2%). En el polo opuesto, se situan Austria (de 3.6% a 4.2%), Irlanda (de 3.8% a 4.2%) y Portugal (de 4% a 4.3%). Pero es en Francia y Alemania donde las cifras estan siendo realmente problematicas, no solo porque marcan un hito desagradable desde 1997, sino tambien por las citas electorales de abril y septiembre, respectivamente. Francia ha alcanzado el 9.3% de parados, el porcentaje mas alto desde que Lionel Jospin llego al gobierno y pese a la puesta en marcha de la jornada laboral de 35 horas. Alemania, en tanto, supero en enero el 10% y la Oficina Federal de Empleo no descarta que la situacion empeore a lo largo del primer trimestre de 2002. Malas noticias para el canciller Schroder, que ha sido criticado por su pasividad politica ante la crisis economica que azota al pais y, especialmente, por la falta de programas contra el desempleo…

28-2-2002 (WSJA): Greenspan no preve un aumento de tasas

La recuperacion economica de EEUU parece haber empezado, pero es posible que sea debil, con un escaso riesgo de presion inflacionaria, dijo el miercoles el presidente de la Reserva Federal (Fed), Alan Greenspan, tranquilizando a los inversionistas al asegurar que las tasas de interes se mantendran sin cambio por un tiempo mas…

La dinamica tradicional del ciclo empresarial ha resurgido, y esta produciendo una solidez en la actividad economica, dijo Greenspan. Sin embargo, es probable que una serie de influencias particulares de este ciclo empresarial alteren la velocidad de la recuperacion anticipada.

Greenspan tambien dijo que cualquier impacto negativo sobre la economia del colapso de Enron probablemente ya se ha sentido. Fallas repentinas de este tipo, dijo, son mas probables en una economia que se basa cada vez mas sobre el capital conceptual, en lugar de capital fisico…

5-3-2002 (WSJA): Hay sintomas de recuperacion en Japon, pero la mejoria seria leve

Los inventarios empresariales estan en su nivel mas bajo desde 1990, tras una drastica reduccion del tipo que normalmente presagia un repunte en la produccion de las fabricas. El principal indice bursatil ha subido un 21.5% en un solo mes, lo que tecnicamente hace de Japon un mercado alcista…Ademas, una medida clave de la oferta monetaria esta aumentando. Si esto no reduce la debilitante deflacion de precios de Japon , habra que reescribir muchos manuales de economia.

Obviamente, Japon ya ha enmendado la plana a los manuales durante su decada de declive y es demasiado pronto para decir que la recuperacion economica esta asegurada. Los bancos todavia son la principal preocupacion debido a sus descomunales prestamos incobrables…

El banco central dijo ayer que la base monetaria crecio un 27.5% en los dos primeros meses del año, la tasa de crecimiento mas alta desde 1974, cuando la inflacion era galopante

13-3-2002 (WSJA): Las telecomunicaciones, en plena tormenta en EEUU

Una tormenta perfecta ha azotado al negocio de las telecomunicaciones de EEUU, extendiendose desde las pequeñas empresas hacia los gigantes de la industria…

El lunes, WorldCom Inc. Y Qwest Communications International Inc. dos de las mayores telefonicas de EEUU, reconocieron que la Comision de Bolsa y Valores (SEC) investiga sus practicas contables…

El mes pasado, Sprint Corp. (la tercera firma de larga distancia de EEUU) vio como se cerraba su acceso al mercado de deuda privada de corto plazo…

Ayer, Lucent Technologies Inc. el fabricante de equipos de telecomunicaciones, dijo a los analistas que no pensaba volver a la rentabilidad sino hasta 2003, en lugar de este año.

Desde principios de año, el Indice Global de Telecomunicaciones Dow Jones ha caido un 11%, frente a un alza del 1.5% Standard and Poor’s 500.

Los precios en la industria inalambrica en EEUU estan cayendo drasticamente a medida que la cantidad de usuarios crece a un ritmo menor del esperado…

Buena parte de los actuales problemas de la industria tienen que ver con el exceso de capacidad. Alentado por la ley de telecomunicaciones de 1996 que prometio la apertura de un sector regulado, la industria se lanzo en una ola de construccion de capacidad. Cuando termino el auge de la empresas de Internet, mas de 62 millones de kilometros de fibra optica yacian por debajo de EEUU, de los que solo se usa un 10% actualmente, de acuerdo con las ultimas proyecciones de Merrill Lynch.

Para financiar todo esto las compañias asumieron gigantescas deudas. Desde 1996, las empresas han emitido mas de US$ 630000 millones en bonos, segun Thomson Securities…

14-3-2002 (WSJA): A Andersen se le agota el tiempo

Las esperanzas de Arthur Andersen LLP de evitar una acusacion formal o de fusionarse con un competidor para frenar su destruccion, parecian diluirse ayer al cierre de esta edicion.

Funcionarios del Departamento de Justicia se disponian a formular hoy cargos de obstruccion de la labor de la justicia…

14-3-2002 (WSJA): J. P. Morgan: en el momento equivocado, el lugar equivocado

Que pasa con J. P. Morgan Chase?

Son pocos los enredos de finanzas de los ultimos meses en que la segunda institucion financiera del mundo no se haya visto envuelta.

Enron? J. P. Morgan se vio mas perjudicado que otros bancos.

Empresas de telecomunicaciones acogidas a la proteccion por bancarrota? El banco fue una de las entidades que mas dinero les presto y ahora es uno de los principales perdedores en el caso de Global Crossing y otros fracasos del sector.

Nuevas empresas tecnologicas que se hundieron? J. P. Morgan participo en muchos acuerdos de financiamiento y termino perdiendo mucho dinero…

20-3-2002 (WSJA): La Fed no toca las tasas, pero se prepara para subirlas

La Reserva Federal de EEUU (Fed) no modifico las tasas de interes, pero hizo sus primeros y tentativos preparativos para un posible aumento durante este año…

Y lo que es mas importante, la Fed dijo que los riesgos entre la debilidad economica y la inflacion estan ahora equilibrados. Esta es la primera vez desde noviembre de 2000 en que la entidad no advierte que el riesgo se incline hacia la debilidad economica.

Este cambio en la evaluacion del riesgo refleja las crecientes señales de que la economia se esta recuperando mas rapidamente de lo que los funcionarios de la Fed habian anticipado…

En enero, los funcionarios del organismo esperaban que la economia creciera entre un 2.5% y un 3% durante este año, y que el desempleo no superara el 6%. Pero ahora algunos reconocen que estas cifras son conservadoras. Los economistas privados pronostican un crecimiento del 4% o mas y el desempleo cayo a 5.5% en febrero, de 5.8% en diciembre…

La Fed esta pisando a fondo su acelerador monetario, dice James Glassman, economista de J. P. Morgan…

24-3-2002 (EM): El guru de J. P. Morgan afirma que la recuperacion de la renta variable sera mas lenta de lo esperado

La recuperacion bursatil sera mas lenta y debil de lo esperado. Asi lo cree Abhijit Chakraborti, el estratega global de J. P. Morgan…

Las bolsas acaban de cumplir dos años de crisis. Desde los minimos del pasado septiembre, se ha producido una importante recuperacion, impulsada, principalmente, por las bajadas de los tipos de interes-en EEUU estan en el minimo de los ultimos 40 años-y el alejamiento de los temores terroristas.

Pero el proceso de bajada de tipos ya ha concluido y se comienza a anticipar alguna subida, lo que sin duda tendra un impacto negativo sobre los mercados de renta variable.

En este sentido, el equipo de estrategas de Chakraborti acaba de realizar un analisis estadistico de cotizaciones en las principales bolsas en los ultimos 22 años-de enero de 1980 a enero de 2002-y ha observado que el crecimiento de los beneficios explica solo algo mas de la mitad de la rentabilidad acumulada en los mercados de acciones en ese periodo. El resto es sobre todo atribuible a bajadas de los tipos de interes.

24-3-2002 (NE/EM): La eutanasia de Andersen

Las firmas de la auditora aislan a su socio de EEUU y buscan sobrevivir a Enron de la mano de KPMG.

Defenestrada en EEUU por la destruccion de documentos relativos a Enron y declarada non grata por el Gobierno Bush, la firma de auditoria Andersen, paradigma de la profesion segun sus competidores, intenta sobrevivir acelerando la muerte de su marca e integrando sus equipos en KPMG…Pronto se han olvidado del lema de la casa: un equipo, una voz, que preside esta firma desde su fundacion en 1913…

24-3-2002 (NE/EM): Europa, pendiente de EEUU

De los tres grandes bloques economicos mundiales, no va a ser la Eurozona, ni desde luego Japon quienes lideren la recuperacion economica del proximo ciclo expansivo. Dado el circulo vicioso que se produce en las balanzas comerciales exteriores cuando distintas economias coinciden en el ciclo recesivo (si EEUU no importa, Japon o Europa no exportan), la solucion tiene que venir, como asi esta sucediendo, por el incremento del consumo interno en alguna de estas zonas geograficas…

25-3-2002 (WSJA): EEUU dejaria de ser el motor bursatil

Esta el liderazgo bursatil estadounidense empezando a desvanecerse despues de una decada?

A pesar de los nuevos signos de un repunte en la economia de EEUU y el reciente rally accionario, un grupo de analistas e inversionistas internacionales cree que es asi. Aunque la idea dista mucho de generar consenso, el solo hecho de que este siendo considerada seriamente marca un cambio significativo en las presunciones sobre el papel de EEUU en la incipiente recuperacion global…

Los inversionistas internacionales dicen que los precios de activos en EEUU estan claramente sobrevalorados…El dolar esta en un maximo ponderado de 16 años…Las valoraciones accionarias estan en un maximo de 25 años frente a las europeas…

Parece que estamos al comienzo de un proceso de cambio de un mundo unipolar a otro tripolar, donde Europa y Asia se convierten en iguales de EEUU en poderio economico, escribio el estratega global de Morgan Stanley, Jay Pelosky, en un informe reciente…

1-4-2002 (WSJA): La economia de EEUU se recupera, pero los ejecutivos aun no festejan

Cada dia hay mas pruebas de que la economia estadounidense sale de la recesion mucho antes de lo previsto. Pero los ejecutivos de algunas de las mayores empresas del pais no han empezado a descorchar el champaña. Esto se debe a que la escasa fuerza de la recesion oculta una feroz crisis en los resultados corporativos que impulsa todavia a muchos presidentes ejecutivos a recortar empleos y otros costos…

La recesion de 2001 probablemente sera una de las mas moderadas que se recuerden en terminos del Producto Bruto Interno. El PIB, de hecho, aumento un 1.2% el año pasado, segun el Departamento de Comercio de EEUU. Pero la recesion fue una de las mas duras si se toman en cuenta los cambios en los niveles de ganancias. El Departamento de Comercio informo que las utilidades empresariales despues de impuestos descendieron un 15.9% el año pasado, una de las peores caidas desde la Segunda Guerra Mundial.

Entre las mayormente grandes compañias que componen el indice Standard and Poor’s 500, el desplome de las ganancias fue especialmente severo. Las utilidades despues de impuestos cayeron casi un 50% el año pasado, o US$ 208000 millones, a US$ 225000 millones. El derrumbe se vio exacerbado por masivas rebajas contables relacionadas con compras de equipos excesivas durante el auge y despidos y cierres de plantas previstos.

Algunas de estas rebajas contables tambien corresponden a ajustes en los metodos de contabilidad dudosos que las compañias utilizaron en los años 90 para inflar sus ganancias. En esos casos, las abultadas utilidades del pasado hacen parecer los resultados actuales todavia menos importantes…

4-4-2002 (WSJA): La economia de EEUU se juega la suerte a cuatro cartas

La economia estadounidense mostro una increible capacidad de recuperacion en el primer trimestre, asombrando a todos los que advirtieron sobre una prolongada recesion posterior al 11 de septiembre (los pesimistas) o un repunte excepcionalmente lento (los optimistas). Pero el primer trimestre ya es historia. Como estara la economia dentro de un año?…

Estimulados por los ultimos datos, los pronosticadores moderados ven ahora la economia creciendo a un ritmo anual de aproximadamente un 3.5% durante los proximos 12 meses. Puede que los que se dedican a prever el futuro acierten esta vez…

He aqui cuatro factores dificiles de predecir a los que hay que prestar atencion porque definiran lo que le ocurra a la economia durante el proximo año, aproximadamente.

-Inversion empresarial. La estabilidad del gasto de los consumidores impidio que la economia empeorara, pero no resulta probable que los consumidores sigan impulsando la economia…De modo que el vigor de la economia depende en gran medida de la voluntad de inversion de los ejecutivos empresariales…Para que la economia crezca a un ritmo del 4% este año y el proximo…los gastos de capital, que cayeron un 6.4% el año pasado, crezcan un 4.5% en 2002 y un 9.7% en 2003, ajustado a la inflacion.

-Precios del petroleo. Ya estan subiendo. Un repunte fuerte de los precios petroliferos podria abortar la incipiente recuperacion.

-Precios de la vivienda. Cuando el mercado bursatil se hundio, el mercado de la vivienda no lo hizo…Un final poco traumatico del auge de la vivienda no amenazaria la renovada prosperidad. Una caida sostenida de los precios de la vivienda si lo haria.

-Greenspan. La economia estadounidense, valorada en US$ 10 billones depende mas del presidente de la Reserva Federal (Fed), Alan Greenspan, que de ninguna otra persona…Un ataque cardiaco del presidente de la Fed podria hacer temblar los mercados y al resto de nosotros lo suficiente como para interrumpir, aunque temporalmente, una economia en vias de recuperacion.

Un giro adverso en cualquiera de estos factores dañaria las perspectivas de crecimiento. El traspie de dos de los factores arruinaria el final, y la economia podria entrar en un ritmo dolorosamente lento, con un desempleo creciente y animos alicaidos. Si los cuatro funcionan, no sera necesario ningun modelo informatico de prediccion economica.

7-4-2002 (NE/EM): EEUU se recuperara de forma leve

En la conferencia:  Las perspectivas de la economia norteamericana y sus repercusiones en Europa, organizada por la revista Capital, Joseph Stiglitz, catedratico de Economia de Columbia (Nueva York), galardonado con el ultimo Premio Nobel de Economia, ha vaticinado una recuperacion de la economia de EEUU, pero precisa que sera leve y moderada, no robusta.

A su juicio, los riesgos que afronta EEUU se basan en el aumento del deficit comercial a corto y medio plazo, que califica de insostenible; el proteccionismo de la politica economica que esta desarrollando el presidente George Bush, como en el caso del acero; o la escasa disposicion al ahorro, que considera un lastre para soportar los periodos de desaceleracion economica en EEUU.

Tambien subraya como factores que explican los problemas de la economia norteamericana la burbuja de los valores tecnologicos de 1999 y principios de 2000, debida a una liberacion del mercado de las telecomunicaciones que se efectuo mal. Las perspectivas de la economia de EEUU son buenas, pero preveo un periodo dificil en los proximos seis meses, sostiene Stiglitz, para quien Europa debe pensar por si sola, sin tener en cuenta lo que haga EEUU, para conseguir un fuerte crecimiento economico…

7-4-2002 (EM): El via crusis de la economia alemana

Holzmann, Dornier y Herlitz, penultimos eslabones de la ola de suspensiones de pagos que recorre de forma incesante la actividad productiva del motor de la Union Europea.

Holzmann contaba con 153 años de historia labrados ladrillo a ladrillo. La aeronautica Fairchild Dornier habia sido fundada en 1914 por el  pionero de la aviacion Claude Dornier. Los niños alemanes han escrito sus primeros garabatos en cuadernos de Herlitz, empresa berlinesa creada en 1904. Las tres empresas han declarado ya su insolvencia ante el tribunal administrativo correspondiente.

Si se cumplen las ultimas previsiones, Kirch Media, el principal nucleo del imperio Kirch, podria presentar suspension de pagos…

En 2001, el numero de empresas que presentaron suspension de pagos aumento hasta los 32000 casos, un 14% mas que el año anterior. Para 2002, se preve que la cifra de firmas afectadas sea de unas 40000. Que esta pasando en Alemania para que sean tantas las empresas que llegan hasta esta situacion extrema?…

El modelo de Alemania S.A. ha llegado a su fin, reconoce Rudiger Pohl, jefe del Instituto para la Investigacion Economica de Halle.

Durante decadas, se han aliado los empresarios con los bancos y los politicos para sacar a flote compañias que, en algunos casos, podian ser deficitarias. Era una forma de proteccion que beneficiaba a todos.

Los bancos, por ejemplo, dificilmente rompian con una empresa de la que eran sus principales accionistas…Segun Pohl, los bancos alemanes, que se ven abocados a insertarse en una economia globalizada mas competitiva, han terminado con este pacto y no estan dispuestos a dejar crecer deudas millonarias, como la de Kirch, que llega a los 6500 millones de euros, o la de Holzmann, donde ya inyectaron en 1999, 2200 millones de euros a instancias del canciller Schroder. Con menos beneficios que en años anteriores, y acosados por la competencia internacional y nacional, los bancos alemanes quieren reducir al minimo los riesgos. Y los politicos sin los bancos tienen las manos atadas…

8-4-2002 (WSJA): El pesimismo vuelve a deprimir las acciones

Puede la proxima ola de resultados empresariales rescatar al alicaido mercado bursatil?

Hace un mes, los inversionistas hubieran respondido en forma afirmativa, mientras las acciones se disparaban ante la expectativa de mejores ganancias. Pero ahora empieza a reinar una renovada sensacion de pesimismo y los inversionistas comienzan a dudar que las proyecciones de resultados, de las cuales habra una avalancha esta semana, justificaran algo mas que un tenue repunte de precios.

Podemos estar en las primeras etapas de un periodo prolongado especialmente estancado o, al menos, de retornos mediocres?…

18-4-2002 (WSJA): El caso Merrill Lynch traeria reformas a Wall Street

Las conversaciones en torno a un posible acuerdo entre Merrill Lynch and Co. Y el fiscal general de Nueva York, Elliot Spitzer, sobre el conflicto de intereses que involucra a la investigacion corporativa de la firma, probablemente conduciran a un plan de accion mucho mas amplio que incluya a toda la industria. Dicho plan seria trazado para reformar la forma en que los departamentos de investigacion de Wall Street califican las acciones para los inversionistas…

En principio, Merrill rehuso la oferta, pero Spitzer respondio haciendo publicos unos correos electronicos (algunos de ellos de naturaleza peyorativa) mostrando que los analistas expresaron dudas de forma privada acerca de las acciones que recibieron las calificaciones mas altas…

21-4-2002 (EM): El G7 se muestra prudente ante la recuperacion

A pesar de la recuperacion economica en America del Norte y Europa, los ministros de Economia del Grupo de los Siete (G7) abogaron ayer por la prudencia, para evitar un exceso de optimismo que ponga en peligro la consolidacion de esa mejora…Los siete advirtieron contra un exceso de optimismo, debido a la volatilidad de los precios del crudo, la debilidad de la economia de Japon, la crisis financiera de Argentina y los nubarrones que causan las disputas comerciales, especialmente entre EEUU y la Union Europea…

24-4-2002 (WSJA): Sorpresa: el yen debil ya no asusta a los grandes de la economia mundial

Durante decadas, los encargados de formular las politicas economicas emprendieron una sostenida cruzada en contra del yen debil, por considerarlo uno de los grandes males del comercio global y una enorme e injusta ventaja para los exportadores japoneses.

Pero ahora, repentinamente, se observa poco de la belicosidad comun de Washington y Pekin. De hecho algunos funcionarios del gobierno de George W. Bush han dicho en privado que un yen barato podria no ser tan malo.

Los motivos detras de esta tranquilidad dicen mucho de la forma en que ha cambiado el mundo desde los años de la posguerra, cuando Japon parecia dispuesto a inundar el mundo con una ola de exportaciones baratas.

Puede que Japon siga siendo la segunda mayor economia del mundo, pero es un gigante muy mal herido, tan fragil que esta arrastrando a todos con el. Si su atribulado sistema bancario hace implosion, podria desatar una recesion global. EEUU y China estan desesperados por ver a Japon recuperar su buena forma, y existe la creciente sensacion de que una recuperacion encabezada por las exportaciones podria reducir las posibilidades de una crisis total…

25-4-2002 (WSJA): AOL es ahora la pata renga

AOL Time Warner Inc., bajo la enorme presion para mejorar su credibilidad en Wall Street, informo que su filial America Online obtuvo malos resultados, lo que la llevo a reducir los objetivos de rentabilidad para el resto del año. El anuncio incremento la preocupacion de los inversionistas acerca de la salud financiera de la division de Internet.

Como se esperaba, la mayor empresa de medios de EEUU registro una perdida trimestral record de US$ 54240 millones, debido en gran parte a un cargo de US$ 54000 millones para rebajar el valor contable de algunos activos. El cargo refleja las nuevas normas contables sobre fondo de comercio y es una de las rebajas contables mas grandes de la historia corporativa de EEUU…

El precio de la accion de AOL se ha desplomado en las ultimas semanas, por debajo de los US$ 20, su valor mas bajo en los ultimos tres años ya que han aumentado las preocupaciones sobre la filial AOL, que supuestamente tendria que ser el motor de crecimiento de la empresa combinada AOL Time Warner…

25-4-2002 (WSJA): Wall Street, de nuevo bajo analisis

El mercado de salidas a bolsa sigue estancado, pero a pesar de eso esta despegando una investigacion sobre los abusos en los debuts bursatiles en Wall Street.

La unidad reguladora de la Asociacion Nacional de Agentes de Valores de EEUU (NASD) notifico a dos firmas de valores, la unidad Robertson Stephens de Fleet Boston Financial Corp. Y a J. P. Morgan Chase and Co., que podrian encarar acusaciones civiles por recibir excesivas comisiones de grandes inversionistas a cambio de darles atractivas acciones recien emitidas en 1999 y 2000, segun fuentes…La pesquisa muestra que los reguladores ponen la mira en los excesos del auge de las puntocom en los 90…

La Comision de Bolsa y Valores (SEC) analiza tambien si algunas firmas coaccionaron a los inversionistas que recibieron atractivas acciones recien emitidas para que hicieran pedidos de esas mismas acciones a precios mas altos el primer dia de negociaciones, como condicion para recibir titulos recien salidos a bolsa…La pesquisa de la SEC de esa practica de inflar las acciones en su primer dia de mercado se ha concentrado en firmas como Goldman Sachs Group Inc., Morgan Stanley, Robertson Stephens y J. P. Morgan…

28-4-2002 (NE/EM): Las empresas estan cumpliendo las expectativas en sus cuentas de este primer trimestre, pero no ven claro el futuro. 

Los expertos creen que el beneficio por accion en las bolsas europeas se movera este año en torno al 15% y algunos posponen la mejoria bursatil hasta 2003.

Los inversores tenian puestas fundadas esperanzas para este ejercicio bursatil, pero pueden volver a llevarse una nueva decepcion. La recuperacion economica que apuntan todos los indicadores (el indice de confianza empresarial en Alemania ha sorprendido negativamente a los mercados) no se esta trasladando de momento a las cuentas de las empresas y esto esta generando una gran incertidumbre en las bolsas…

En anteriores crisis economicas, las empresas solian recoger los efectos de la recuperacion en los seis meses posteriores a su inicio. Por tanto, de cumplirse esta teoria, las cuentas de las compañias deberian mejorar en los proximos meses…

29-4-2002 (WSJA): Con fragilidad, EEUU supera la recesion

La economia estadounidense supero la recesion en el primer trimestre, pero aun persisten señales de fragilidad…La economia crecio a un ritmo anualizado del 5.8% en el primer trimestre, el mas rapido en dos años…Dentro de los elementos mas tambaleantes de la recuperacion esta la inversion empresarial en equipos, software y construccion, que cayo a una tasa del 5.7% en el primer trimestre…Las empresas tambien estan apretando las riendas en el area de contratacion de personal…

4-5-2002 (EM): Las telecos europeas se derrumban de nuevo y suman una caida semanal del 10%

Segundo dia de turbulencias en las comunicaciones. El sector volvio a sufrir un gran descalabro en medio de un creciente pesimismo. Si el jueves las impulsoras del desplome fueron France Telecom y Deutsche Telekom, ayer era Vodafone la principal culpable del temporal…

Las acciones de Vodafone, la principal empresa de telecomunicaciones europea y la tercera compañia, por tamaño, del Reino Unido, retrocedieron cerca de un 10% y se colocaron en el minimo de los ultimos cuatro años…

Y con Vodafone se derrumbo, por segundo dia consecutivo, todo el sector de telecomunicaciones: operadoras, fabricantes de equipos, empresas de moviles…

France Telecom prosiguio el crash iniciado el martes. La caida de ayer fue del 6.65%, con lo que en las ultimas cinco sesiones acumula una bajada del 18%.

Deutsche Telekom retrocedio ayer mas del 5% y suma un desplome del 12% en la semana. Pero la mas castigada, sin duda, es KPN. Parece que el desplome de los titulos iniciado a principios de 2000 nunca vaya a tener fin. Ayer retrocedio cerca del 8%, caida que alcanza el 22% en las ultimas cinco jornadas.

Estas tres operadoras mencionadas han perforado los minimos alcanzados en la crisis del pasado septiembre y se situan en niveles de 1998…

8-5-2002 (EM): Enron fue uno de los responsables de la crisis energetica de California

Los supuestos crimenes de Enron se extienden mas alla de crear un agujero contable y financiero. Tal como se sospechaba, tuvo bastante que ver en la grave crisis energetica que padecio California entre 2000 y 2001. Mientras medio estado sufria apagones y veia incrementar sin remedio la factura electrica, Enron saco su maximo provecho, interviniendo con practicas irregulares en las bolsas electricas del Estado.

Segun documentos hallados por el nuevo consejo independiente que supervisa Enron, la compañia falsifico documentos y llevo a cabo practicas encaminadas a elevar el precio de la energia electrica. Los brokers de Enron bautizaron estas tacticas con nombres como Fat Boy, la Estrella de la Muerte o Ricochet. Esta ultima consistia en sacar electricidad producida en California, y sometida a un precio tope, para luego importarla y venderla mas cara…

9-5-2002 (EM): Los Ford defienden su derecho a mandar en Ford

Ford Motor Company celebra hoy jueves su junta general de accionistas…Una de las preguntas a las que parece que Bill Ford va a tener que contestar se refiere a su antiguo empleado Nasser. Ford le despidio, en vista de que sus decisiones respecto al problema surgido por los accidentes que involucraban a los todoterreno Ford Explorer calzados con neumaticos Firestone Wilderness iban a costarle enormes perdidas a la compañia (US$ 3300 millones)…

Lo que sorprende a los accionistas es que despues de haber conducido a la compañia a esta situacion (cerro el ejercicio 2001 con perdidas de US$ 5450 millones), Nasser haya recibido una recompensa por su trabajo durante 10 meses de 2001 de 17.4 millones de dolares…

11-5-2002 (EM): Sesenta millones de desfavorecidos piden un sitio en la nueva Europa

Queremos que nos traten como seres humanos, que nos escuchen. Este deseo, tan facil y tan barato para ser hecho realidad, es compartido por buena parte de los 60 millones de personas que, en la Union Europea, viven con menos del 60% de los sueldos medios, o de los cerca de 10 millones que subsisten en la miseria, segun los datos que ayer recordaba Miguel Molto, director de la representacion en España de la Comision Europea.

Un grupo de 70 delegados de las familias europeas que viven en autentica pobreza han llegado a Madrid, respaldados por la Comision y el Parlamento Europeo, para hacer llegar sus peticiones a eurodiputados y politicos sin intermediarios. La cita, que tendra lugar hoy, ha sido convocada por la organizacion no gubernamental Movimiento Cuarto Mundo…

12-5-2002 (EM): Las grandes telecos europeas pierden un billon de euros en bolsa desde 2000

A principios de 2000, cuando el boom de las telecos llegaba a su punto final las operadoras europeas (Vodafone, BT, Telefonica, France Telecom, Deutsche Telekom, KPN y Telecom Italia) tenian un valor en bolsa de 1.31 billones de euros. Actualmente su capitalizacion se reduce a tan solo 360000 millones (a fecha del 3 de mayo, en medio de un nuevo temporal bursatil), lo que supone una caida de casi el 73%.

Las acciones de telecomunicaciones han sido, junto con las tecnologicas, las principales victimas de la crisis bursatil…Tras escaladas en los resultados de entre el 20% y el 30% anual a fines de los 90, el sector se enfrenta ahora con el estancamiento de los beneficios e incluso perdidas. Los altos niveles de endeudamiento unidos al debilitamiento de la demanda estan lastrando los resultados, desencadenando la consiguiente estampida de los inversores…

18-5-2002 (EM): La economia alemana cayo hasta marzo un 1.4%, el peor dato desde 1993

El Producto Interior Bruto (PIB) de la Republica Federal se contrajo un 1.4% en el primer trimestre del año en terminos anualizados, segun anticipo ayer la agencia France Presse. Se trata del peor indice desde la recesion de 1993…

El pesimismo tambien procede de una reciente prevision, elaborada por el instituto de investigacion economica DIW de Berlin, que anticipa un decrecimiento de un 0.1% en el primer trimestre de este año con respecto al mismo periodo de 2001. De confirmarse este pronostico, todavia peor que el previsto oficiosamente por el gobierno (crecimiento del 0.1%), no se habria superado la recesion con que se cerro el año pasado…

25-5-2002 (EM): La economia de EEUU crecio en el primer trimestre a una tasa anual del 5.6%

La revision a la baja no ha sorprendido a los analistas, pese a que, en su mayoria, esperaban un incremento del 6% entre enero y marzo.

La cifra es la mas alta desde el inicio de 2000 cuando comenzo la recesion.

El dato confirma que EEUU dejo definitivamente atras el enfriamiento economico: en el ultimo trimestre del 2001, el PIB habia aumentado tan solo un 1.7% y en el verano habia sido negativo…

31-5-2002 (EM): El PIB de la zona euro crecio un 0.2% en el primer trimestre y Bruselas anuncia una pronta aceleracion

Con un aumento del Producto Interior Bruto (PIB) del 0.2% en el primer trimestre, la zona euro y la Union Europea (UE) dejaron atras el retroceso registrado en los ultimos tres meses del año anterior, de acuerdo con los ultimos datos publicados ayer por la Oficina de estadisticas comunitaria (Eurostat).

Pero la nueva fase de aceleracion de la zona euro dista de alcanzar la de su principal competidor internacional. A lo largo de los tres primeros meses del año, el PIB de EEUU crecio a un ritmo del 1.4%…

5-6-2002 (EM): Crisis de confianza en las bolsas que tocan minimos anuales

Jornada negra en las bolsas europeas. Las plazas del viejo continente sufrian ayer una de las mayores caidas del año (en torno aun 3%) y retrocedian a niveles de noviembre del año pasado, arrastradas por la perdida de confianza en la gestion empresarial en EEUU y una nueva crisis de los valores tecnologicos y de telecomunicaciones…

Las fuertes caidas de Wall Street y la perdida de imagen de las empresas estadounidenses estan provocando, ademas, una huida del dolar y una revalorizacion del euro y el yen.

La divisa europea volvia ayer a revalorizarse frente al billete verde y fijaba un cambio de 0.9435, el maximo de los ultimos 16 meses. Por su parte, el Banco de Japon intervino en el mercado neoyorquino para frenar el ascenso del yen, que desde principios de año se ha revalorizado un 6% frente al dolar…

Cierre de mercados: DOW JONES (9690.68); NASDAQ (1576.41); FT.SE. (5085.10); CAC 40 PAR (4065.88); MIBTEL (21182.00); DAX (4625.79); NIKKEI (11653.00); HANG SENG (11312.50); EURO STOXX 50 (3260.01); S and P 500 (1040.43).

6-6-2002 (EM): EEUU podria retirar la licencia a las electricas

El regulador sospecha que las cuatro grandes del sector propiciaron la crisis de California.

La admirada y ejemplar liberalizacion del mercado energetico en EEUU comienza a descubrir su siniestra verdad. El ente regulador (FERC) ha llegado a amenazar con revocar la licencia a las cuatro grandes empresas que se reparten la mayoria del mercado al por mayor (240000 millones de euros anuales). La FERC sospecha que El Paso, Williams, Avista y Portland General Electric ocultan su participacion, junto a Enron, en las transacciones ilegales que contribuyeron a la crisis electrica de California de 2000 y 2001…

8-6-2002 (EM): Alemania se aleja de la recuperacion y pierde 60000 empleos en mayo

La mayor economia de la UE supera los cuatro millones de parados y arroja una tasa de desempleo del 9.7% de la poblacion activa…

8-6-2002 (EM): El paro en EEUU cae al 5.8%

Contra todo pronostico, en el mes de mayo, la tasa de desempleo se situo en un 5.8%, dos decimas por debajo del dato de abril….El sector servicios sigue liderando la contratacion (las nominas se incrementaron en 64000 personas). Y el punto flaco de la economia continua siendo el industrial, que redujo sus plantillas en 19000 personas…

10-6-2002 (EM): El crepusculo de los presidentes

La crisis de confianza en el sistema financiero desata en EEUU una ola masiva de dimisiones y despidos de consejeros delegados.

A todos les extrañaba que Dennis Kozlowski, jefe de un gris conglomerado industrial, mostrase una llamativa pasion por el arte. Renoir y Monet valorados en mas de cinco millones de dolares colgaban de las paredes de su apartamento de 13 habitaciones de la Quinta Avenida…Al final resulto, que Kozlowski, un consejero delegado altamente respetado en Wall Street por la gestion del gigante industrial, prestaba mas detalle a los pinceles de los impresionistas franceses que a las cuentas de Tyco. La semana pasada el ejecutivo era procesado por evasion fiscal. Y es que, mientras que Tyco se hundia en una maraña contable, Kozlowski utilizaba el dinero de la empresa para sus sueños de mecenazgo artistico.

Todas estas revelaciones, que provocaron su rapida dimision, han acrecentado la crisis de confianza de los norteamericanos en sus sistemas financiero y empresarial. Aunque, a decir verdad nada ha sorprendido, ya que el escandalo Tyco llueve sobre mojado: Enron, Andersen, WorldCom, Global Crossing…Empresas solidas hace apenas dos años sacan a la luz trapos sucios y sus consejeros delegados, alabados por las revistas Business Week o Fortune ven caer sus cabezas una a una.

 Los lideres empresariales de la America Corporativa estan en el disparadero. Solo hace falta repasar la lista de dimisiones.

Segun la consultora Challenger, Gray and Crhistmas, en mayo dejaron su puesto 80 consejeros delegados, un 48% mas que en abril. Se trata de una cifra sin precedentes desde octubre…Entre los 315 consejeros delegados que se han visto forzados a salir, figuran nombres como el veterano Gerald Levin, de Time Warner-que aposto por una fusion escasamente rentable con American Online-y Bernard J. Ebbers, el cowboy de WorldCom, que levanto en pocos años un imperio de telecomunicaciones con pies de barro: unas acciones altamente depreciadas…El publico se pregunta como es posible que las compensaciones de estos no hayan parado de subir mientras en la bolsa las compañias han perdido miles de millones en capitalizacion. Segun un estudio de la confederacion de sindicatos, los sueldos y bonos de los ejecutivos se incrementaron en 2001 una media del 7%, el doble de la subida salarial recibida por sus empleados. Mientras tanto, las ganancias corporativas registraban una caida media del 35%. Tan solo en la decada pasada los sueldos de los CEO (oficial ejecutivo jefe) se dispararon un 340%, a unos 11 millones de dolares anuales.

El sistema de compensaciones con stock-options, vendido en los años 90 como la panacea para mejorar el rendimiento y la fidelidad de los jefes, es ahora visto con enormes dudas…Han sido la plaga de los consejos de direccion…Los directivos han estado mas preocupados por revalorizar sus carteras de opciones que en pensar en los intereses de la empresa.

Ahora, tras el escandalo Enron, la etica de los directivos interesa mas que su rendimiento…

11-6-2002 (EM): La madre de todas las economias

Despues de 26 meses de continuada depreciacion de las carteras, no son solamente los inversores los que tienen la moral por los suelos, sino que son ya muchos los analistas que comienzan a replantearse muchas de las premisas que hasta ahora regian los ciclos economicos. No se acierta a comprender por que este es el ciclo bajista de los indices bursatiles mas largo de la historia, cuando esta misma demuestra que durante los cinco primeros meses despues de una recesion, crash o depresion, el S and P 500 o el Dow Jones siempre habia subido una media del 14%…

Y todo ello nos lleva a una realidad intangible, aunque cierta: la globalizacion. No hablamos solamente de un movimiento o de un motivo de protesta; hablamos de algo que esta haciendo que todos los mercados se muevan al unisono y, para bien o para mal, sin mas autonomia que el grado de dignidad con que cada pais lleva la superintendencia respecto de la economia de EEUU (hablo solo del aspecto economico, pues desde el lado sociopolitico la interrelacion no es de dependencia, sino de casi sumision).

Lo triste es que no se ven posibilidades a corto plazo de que tal situacion pueda variar: La economia japonesa lleva tiempo sumida en la crisis…Europa es incapaz de tirar del carro…y a las economias emergentes es precisamente la globalizacion lo que las tiene con el agua al cuello. Sin mas remedio, debemos rezar por que la economia estadounidense goce de una excelente y duradera salud.

13-6-2002 (EM): El semestre tragico

Las operadoras de telecomunicaciones viven dias terribles. Tanto, que son numerosos los analistas y periodistas de todo el mundo que hablan ya de su particular 11 de septiembre. Hace dos años, la burbuja bursatil y el desastre de las subastas UMTS fueron dos golpes terribles, dos aviones llenos de combustible golpeando en su cintura. Ahora, acaba de caer la primera torre: KPN Qwest, que con 100000 clientes controlaba mas del 30% del trafico de Internet  en Europa, esta en bancarrota…

Hoy las operadoras estan bajo minimos historicos. Asi, British Telecom, Deutsche Telekom, France Telecom o KPN valen, respectivamente, cuatro, siete, diez y veinticinco veces menos que en sus momentos de mayor gloria bursatil.

En total, la deuda de los grandes gigantes del negocio en Europa supera los 250000 millones de euros…

21-6-2002 (EM): El deficit por cuenta corriente aumenta el pesimismo sobre la recuperacion en EEUU

Se elevo a 112500 millones de dolares en el primer trimestre de 2002. Los analistas preven una caida del PIB en la segunda mitad del año…

Las continuas caidas del Dow y el Nasdaq pueden minar la confianza de los consumidores y reactivar la recesion. Morgan Stanley, que siempre ha mostrado cautela sobre la recuperacion, cree en la posibilidad de una recaida. Existe un 40% de probabilidades de que se produzca un PIB negativo en la segunda mitad de 2002, advirtio el miercoles su economista jefe, Stephen Roach...

22-6-2002 (EM): La bolsa, en caida libre, se acerca a los minimos de la crisis del 11-S

Los mercados al reves. Fuertes caidas en las bolsas, gran depreciacion del dolar estadounidense e importante subida del euro. Ningun analista, inversor o guru financiero habia previsto esta contradictoria situacion. Las bolsas llevan inmersas en una crisis que ya dura mas de 27 meses, y el dolar esta perdiendo su posicion de moneda refugio, en beneficio, principalmente del euro…

Cierre de mercados: DOW JONES (9302.87); NASDAQ (1448.64); FT.SE. (4596.30); CAC. 40. PAR. (3799.53); MIBTEL (20275.00); DAX (4232.40); Nikkei (10354.30); HANG SENG (10591.80); EURO STOXX 50 (3036.29); S and P 500 (993.84)

27-6-2002 (EM): Las trampas de la telefonica WorldCom agravan la crisis financiera mundial

La segunda operadora de EEUU, al borde de la quiebra tras descubrirse un agujero contable de casi 4000 millones de dolares camuflados por la auditora Arthur Andersen. Las bolsas europeas registran nuevas perdidas en una jornada de panico en los mercados. El euro se situa a menos de un centavo de la paridad con el dolar tras anunciar Bush que no hara nada por sostener su moneda…

Los inversores temen que haya muchos WorldCom en la bolsa neoyorquina y que muchas empresas de otros sectores hayan tambien cooked (cocinado) sus numeros para hacer refritos de las cuentas, salsas millonarias y platos repletos de capital, cuando en realidad en la cocina no queda un centimo…Los inversores han perdido confianza en la America corporativa. Donde estan los numeros  de verdad y las ganancias? No es para menos, otras grandes compañias, como el gigante de las telecomunicaciones Global Crossing y el grupo diversificado Tyco Internacional, estan siendo investigadas por posibles fraudes contables en sus balances financieros…

Pero en medios financieros se estima que es dificil que se vuelva a encontrar una ocultacion de las dimensiones de WorldCom.

Entre la ingenieria contable de la empresa de telecomunicaciones se ha encontrado una manipulacion tan amplia y concertada por los principales encargados financieros de la compañia, que muchos creen que se trata del mayor fraude empresarial de la historia…

Y como en el caso Enron, Arthur Andersen tambien esta por medio. La auditora era la que llevaba las cuentas de WorldCom y la que rubrico con sus inspecciones sus numeros…

27-6-2002 (EM): La segunda mayor quiebra de la historia en Estados Unidos

El riesgo de bancarrota de WorldCom amenaza a Allianz, Hypovereinsbank, Citigroup, J.P. Morgan y Bank of America. La compañia norteamericana disfrazo perdidas por mas de 3800 millones de euros, haciendolos pasar por inversiones. Andersen aseguro que la compañia respetaba las normas contables de bolsa…

El colapso de WorldCom, sin embargo, tiene un alcance muy superior a la crisis de una empresa concreta, porque vuelve a poner sobre el tapete la falta de garantias sobre el rigor contable en EEUU, cuestionado ya con el caso Enron…

27-6-2002 (EM): La otra cara de la contabilidad creativa empresarial

La contabilidad creativa, nacida al calor del boom de Internet, ha alimentado la traca final de una burbuja financiera que ha dejado a los mercados exhaustos y sin rumbo tras 12 años de bonanza economica en EEUU, el periodo mas fructifero de su reciente historia…Lo cierto es que la alteracion de los principios contables en la primera potencia mundial, para que el sector tecnologico pudiera valorar activos intangibles que mas tarde se han convertido en una lacra financiera, se ha expandido sin miramientos a lo largo y ancho de EEUU…

27-6-2002 (EM): Crisis de confianza en los mercados financieros

El fiazco de WorldCom refleja el pinchazo de la burbuja tecnologica, con descensos brutales en las cotizaciones de las empresas de este sector. La compañia valia en bolsa 115000 millones de dolares en junio de 1999 y ayer no alcanzaba los 1000 millones. El indice Nasdaq, que mide los valores de las empresas de alta tecnologia, llego a superar los 5000 puntos en abril de 2000. Ayer cerro a 1400 puntos…

Casos como Enron, Global Crossing y ahora WorldCom demuestran una inquietante falta de controles ante los manejos de directivos que no dudan en falsear la contabilidad para mantener artificialmente alta la cotizacion de sus empresas. Y ello con la complicidad de empresas auditoras como Arthur Andersen, que hicieron la vista gorda ante flagrantes irregularidades…El fenomeno no es exclusivo de EEUU. Los bancos japoneses minimizaron sus riesgos y sobrevaloraron sus activos durante mas de una decada hasta que la situacion se hizo insostenible. Y, en España un grupo de inversores acaba de denunciar que Juan Villalonga y los gestores de Telefonica evitaron cerrar con numeros rojos en 1998 gracias a que contabilizaron como beneficios unos ingresos extraordinarios que debian haberse destinados a reservas.

Es evidente que en ninguno de estos casos las empresas auditoras hicieron bien su trabajo. Optaron por congraciarse con su cliente en lugar de certificar la verdadera situacion de sus cuentas. Pero tampoco los consejos de administracion, mas preocupados en muchas ocasiones por sus stock options que por una estrategia empresarial a largo plazo, cumplieron sus obligaciones hacia los accionistas. Como tampoco lo hicieron las autoridades bursatiles, que prefirieron mirar hacia otra parte en lugar de enfrentarse con los escandalos…

28-6-2002 (EM): La economia de EEUU crece un 6.1% en el primer trimestre y logra vencer el panico del 11-S

Los datos macroeconomicos estadounidenses resultaron providenciales y evitaron ayer que la crisis de Wall Street llenase de bancarrotas la cumbre de los paises mas ricos del planeta (Cumbre G7, Calgary-Canada). La revision al alza inexplicablemente milagrosa del PIB del primer trimestre del año (de un 5.6% a un 6.1%) permitio a George W. Bush calmar temporalmente las ansiedades de sus colegas europeos y japoneses por la ola de escandalos empresariales y su enorme impacto en los mercados bursatiles mundiales. Ciertamente, se trata del crecimiento mas fuerte desde el 8.3% de finales del 99, en la cuspide de la expansion, y de la burbuja que ahora ha reventado…

28-6-2002 (EM): La SEC demanda a WorldCom por fraude

Acusa a la multinacional de telefonia de manipular sus ingresos para responder a las expectativas de Wall Street…En una trama dirigida y aprobada por los mas altos ejecutivos de la empresa WorldCom enmascaro los verdaderos resultados de sus operaciones utilizando modelos contables inapropiados, que aumentaron el capital de la compañia, segun denuncia la SEC en su escrito ante los tribunales…

29-6-2002 (EM): Xerox destapa otro escandalo en EEUU al revelar que hincho sus ventas desde 1997

Una auditoria revela que simulo ingresos por 6000 millones de dolares en 5 años, aunque la sociedad solo reconoce 1900 millones. Los titulos de la empresa llegaron a caer ayer hasta un 35%.

Xerox, el mayor fabricante de fotocopiadoras, se unio ayer al club de los tramposos…Los problemas se produjeron por no contabilizar adecuadamente los ingresos antes de impuestos de equipamiento alquilado con opcion a compra en Europa, America Latina y Canada, entre otras cosas…

30-6-2002 (NE/EM): Terremoto bursatil

Las bolsas internacionales caen en bloque ante la perdida de confianza de los inversores. Un balance desolador: El escandalo WorldCom acrecienta las dudas sobre la contabilidad de las compañias. El temor a nuevos ataques terroristas y el desplome del dolar añaden mas escepticismo. Los principales indices tocan los minimos de septiembre y algunos se situan en los niveles de 1997.

Algunos economistas dicen que los mercados estan viviendo la crisis de confianza mas profunda de los ultimos 50 años…La conmocion de los mercados ha sido de tal calibre que economistas y politicos han tenido que saltar a la palestra para tranquilizar a los inversores. La consigna es insistir en que la recuperacion llegara en el segundo semestre (un mensaje que no acaban de creerse los inversores) y que, ademas, a los precios actuales las acciones de muchas empresas empiezan a estar infravaloradas. Pero los ahorradores no quieren palabras, sino numeros. Y, de momento, persisten dudas sobre la capacidad de las empresas para generar beneficios…Aunque ahora, mas que saber si los numeros suben o bajan, lo que se exige es que las cuentas sean creibles.

Ahi esta el verdadero problema. Los ultimos fraudes empresariales en EEUU, que el premio Nobel de Economia de 2001, Joseph E. Stiglitz, ha definido como capitalismo de ambiguedades, esta haciendo un daño tremendo a la credibilidad del sistema financiero. Enron, Global Crossing y WorldCom han hecho mas ruido debido a su gran tamaño, pero hay compañias mas pequeñas que han hecho trampas como Tyco, la petrolera Halliburton, la informatica Perot Systems o la biotecnologica Imclone. Cual sera la proxima que reconozca publicamente que ha falseado sus cuentas?, se preguntan, atonitos, muchos inversores…

30-6-2002 (EM): Creadores de servilletas

La leyenda verdadera de que Bernnie Ebbers habia garabateado, ante un pequeño grupo de amigos, en una servilleta de papel de una hamburgeseria de Mississippi el esquema empresarial de la que se convertiria en la segunda compañia de telecomunicaciones de EEUU-un imperio valorado en su apogeo en mas de 180000 millones de dolares-venia corriendo de boca en boca desde hace un lustro en los bares de moda de Wall Street y en los selectos circulos de la City londinense…Pues bien, desde que el pasado martes se descubrieron sus trampas contables, todo indica que el colofon sera digno de la historia y que la rebautizada WorldCom despues de caer de 64 dolares a 20 centavos por accion, tendra muy pronto el mismo valor que aquella servilleta…

Todos los mencionados y aludidos alumbraron en las postrimerias del siglo XX una escuela de interpretacion del capitalismo segun la cual la funcion por antonomasia de los gestores empresariales no era ni producir los mejores bienes y servicios posibles al precio mas rentable, ni satisfacer las demandas de los consumidores, ni crear riqueza alli donde tengan su arraigo, ni posicionarse adecuadamente dentro de su sector de actividad, ni aprovechar las capacidades y optimizar el rendimiento de sus empleados. No, el principio y el fin de todas las cosas era crear valor en terminos bursatiles para el accionista.

Bueno decian que era para el accionista, pero la caridad bien entendida siempre empezaba por ellos mismos, pues sus suculentos programas de stock options constituian en la practica el principal motor que les llevaba a anteponer en todo momento la apariencia sobre la verdadera conveniencia y el cuidado por la vitrina al trabajo serio en la sala de maquinas…

3-7-2002 (EM): Messier cobrara 12 millones de euros de indemnizacion

El presidente abandona Vivendi con la acusacion de maquillar las cuentas en la fusion de la compañia con Canal+ y Seagram. La accion del gigante de la comunicacion frances registro ayer perdidas del 25.52%. La edicion de ayer de Le Figaro confirmaba la salida de Jean-Marie Messier del grupo, en ocho dias…

7-7-2002 (NE/EM): Martha Stewart, una rubia peligrosa

Crisis de confianza en EEUU. La sofisticada y polular presentadora de television aparece involucrada en un escandalo financiero. Vendio acciones de una compañia biotecnologica tras conocer, antes de que se hiciera publico, que su producto estrella, un remedio contra el cancer, era un fraude.

El mundo  de Martha era perfecto, de porcelanas britanicas y sabanas de algodon egipcio. La rubia natural Martha Stewart, diva de los productos del hogar y presidenta de un imperio mediatico (Martha Stewart Living Omnimedia) representaba el sueño de colores pastel de la clase media norteamericana. Desde hace tres semanas es otro simbolo caido.

Martha es otra victima de la especulacion bursatil y de los fraudulentos apaños secretos de los altos ejecutivos. En el caso de esta empresaria se trata de un escandalo de trafico de informacion privilegiada. Es un asunto de poca monta…pero la presencia de Stewart lo ha convertido, inevitablemente, en el paradigma de un sistema aparentemente corrupto y esta dinamitando los ya de por si bajos niveles de confianza que suscita la clase empresarial y financiera entre los pequeños y medianos inversores estadounidenses…La historia de este escandalo es la de un aviso secreto que permitio a Stewart ahorrarse un cuarto de millon de dolares de perdidas. La moraleja es sencilla: los ricos siempre ganan…

El escandalo protagonizado por Stewart tiene un potencial tan dañino que hasta el Congreso se ha apresurado a tomar cartas en el asunto. La reina de los pucheros y las recetas podria comparecer en breve ante la comision que investiga el llamado caso ImClone…Matha era la cara amable de una sociedad adinerada de la que ya casi nadie se fia…

9-7-2002 (EM): George W. Bush pedira penas de carcel para los directivos que falsifiquen balances

La farmaceutica Merck protagoniza un nuevo escandalo en la bolsa de Nueva York al hacerse publico que hincho sus ingresos en 12400 millones de dolares durante los ultimos tres años.

El ultimo caso que alimenta los llamamientos a la reforma lo protagoniza esta semana la farmaceutica Merck. A traves de su filial de seguros de medicamentos, Merck inflo su facturacion en 12400 millones de dolares en los ultimos tres años. La compañia anoto como ingresos los pagos en efectivo de sus asegurados a las farmacias, que en teoria se quedan en manos de estas…

Las revelaciones de ayer…colocan aun mas en la cuerda floja a Harvey Pitt, el abogado ultraliberal y promercado que el presidente Bush nombro en octubre como jefe de la Comision del Mercado de Valores (SEC)….Tras el estallido del caso Enron-Andersen, la SEC prometio una reforma de las compañias auditoras. Pero ya han pasado 10 meses y la SEC no solo no ha sacado adelante su proyecto, sino que el Senado le ha tomado la delantera con otro paquete de medidas mucho mas estrictas, y mas adecuadas, quiza a tenor de las dimensiones que estan cobrando todos los escandalos…La Camara Baja, dominada por los republicanos, quiere sacar adelante otra norma mas edulcorada que cuenta con el placet de las cuatro grandes de la auditoria, que estan desarrollando enormes presiones economicas ante los congresistas. Y este es el ultimo año en el que no hay limites de recaudacion de fondos de campaña.

Bush tampoco es partidario de una regulacion estricta. De hecho, sus llamamientos de purgas empresariales de hoy contrastan con su historial presidencial, plagado de decisiones favorables a las grandes compañias.

9-7-2002 (EM): El imperio multimedia de Rupert Murdoch se tambalea

News Corporation se enfrenta a unas perdidas de 7100 millones. Es la segunda depreciacion en los tres ultimos meses, desde que prescindiera de sus anteriores auditores, la compañia Arthur Andersen…Los inversores establecieron los correspondientes paralelismos entre los metodos de elaborar balances de WorldCom y News Corporation, dando lugar a que las acciones de News Corporation bajaran hasta su cotizacion minima de los tres ultimos años…

10-7-2002 (EM): El incremento del paro hasta el 9.5% amenaza al Gobierno aleman

La lacra del paro sigue extendiendose en Alemania, sobre todo en el este del pais, donde en el mes de junio el numero de desempleados alcanzo su nivel mas alto de los ultimos 12 años…En total, un 9.5% de la poblacion activa alemana, esto es 3.95 millones de personas, buscaban en junio un empleo en la primera economia europea.

El problema del paro es sin duda el mayor quebradero de cabeza del gobierno de Schroder. A falta de 75 dias para que se celebren comicios generales, no tiene visos de mejora. Segun el ultimo informe del Instituto Aleman de Investigaciones Economicas (DIW), que fue presentado ayer en Berlin, el paro no bajara antes de finales de año…

11-7-2002 (EM): El pasado empresarial de George W. Bush y Dick Cheney pasa factura politica a la Casa Blanca

Un dia despues de predicar en el pulpito de Wall Street sobre la necesidad de una nueva etica en el mundo de los negocios y prometer dureza con los ejecutivos corruptos, el presidente se enfrentaba ayer, por vez primera desde el 11 de Septiembre, a un serio cuestionamiento de su integridad personal y de la de su Administracion. 

La organizacion ciudadana Judicial Watch presento formalmente una denuncia por fraude contra el vicepresidente, Dick Cheney, y los ejecutivos de la petrolera Halliburton, que el dirigio durante cinco años antes de incorporarse a la Casa Blanca.

Judicial Watch les acusa de inflar sus ingresos durante años y engañar a los accionistas, precisamente el mismo tipo de fraude que ha desatado la actual avalancha de escandalos, y que esta poniendo en riesgo la inestable recuperacion economica.

Desde 1999 hasta 2001, Halliburton aumento supuestamente su partida de ingresos en 445 millones de dolares…

La displicencia con la que la Administracion ha respondido a las preguntas sobre los casos Halliburton y Enron esta generando por primera vez, sombras peligrosas sobre el propio presidente Bush.

Un 46% de los estadounidenses cree que esta prestando mejor servicio a los empresarios que a los ciudadanos.

El propio curriculum empresarial del presidente ha sido puesto a examen. Bush no acierta, al menos, a aclarar por que en 1990 informo con ocho meses de atraso a la SEC de la venta de dos tercios de las acciones que poseia en la petrolera Harken, por 848000 dolares. La operacion tuvo lugar apenas unos dias antes de que esta compañia, en la que ejercia como directivo, presentase unas perdidas de 23 millones de dolares…

11-7-2002 (EM): La justicia de EEUU abre una investigacion criminal contra Qwest

La decision de los fiscales federales de intervenir en este escandalo se produce cuatro meses despues de que la SEC, que carece de medios para iniciar un procesamiento criminal, abriese su propia investigacion. La compañia es acusada de inflar su facturacion en mas de 1000 millones de dolares…Qwest se suma desde ayer a Enron, Andersen, ImClone y Global Crossing, en la lista de compañias supuestamente corruptas situadas bajo el radar de los fiscales. Estas son tan solo un pequeño grupo de las mas de 50, cuyas operaciones y cuentas estan siendo revisadas por la SEC…

12-7-2002 (EM): Bush se beneficio de prestamos cuando era ejecutivo como los que ahora quiere prohibir

El presidente de los EEUU compro acciones en una compañia con un credito inferior al precio oficial.. Reto a los comites salariales para que pongan fin a los prestamos a los ejecutivos. Con esta frase, el pasado martes, Bush arremetia contra las practicas dudosamente eticas del mundo empresarial. Curiosamente, el mismo se beneficio de operaciones similares durante su epoca de alto ejecutivo petrolero. Los dos grandes diarios nacionales-The New York Times y Washington Post-se dedicaban ayer a realizar una amplia revision de los prestamos preferenciales que Bush recibio a finales de los 80 como directivo de Harken…

12-7-2002 (EM): Cheney apoyo a Andersen

Si hay una empresa con la que ningun politico quiere ser relacionado en este momento es Arthur Andersen…Desgraciadamente para el vicepresidente Dick Cheney, su nombre aparece visiblemente asociado a la malograda compañia. En 1996, cuando dirigia la petrolera Halliburton, Cheney era un entusiasta defensor del trabajo contable de Andersen. Tanto que aparecio en un video de cuatro minutos, que el Wall Street Journal difundio ayer por Internet, en el que elogiaba a la compañia que certifico las oscuras cuentas de WorldCom o Merck, protagonistas de los ultimos escandalos. No se limitan a realizar una auditoria siguiendo las normas a rajatabla. Las palabras de Cheney en el anuncio, que se prestan sin duda a una interpretacion maliciosa a la luz del caso Enron, fueron utilizadas en mensajes promocionales por Andersen, incluso despues de que se incorporase a la Administracion Bush.

12-7-2002 (EM): La bolsa vuelve a minimos anuales tras otro caso de fraude contable

Panico en los mercados. Las principales bolsas del mundo volvieron a vivir una jornada negra, golpeadas por otro nuevo caso de escandalo contable y el cuestionable pasado empresarial del presidente de EEUU, George W. Bush y su vicepresidente, Dick Cheney…

Wall Street, que el miercoles sufrio la mayor bajada del año, prosiguio su declive en medio de una elevadisima volatilidad…Los principales indicadores estadounidenses han retrocedido a niveles desconocidos en los ultimos cinco años…

Los fraudes contables en EEUU se multiplican. Bristol-Myers Squibb es la ultima compañia en incorporarse a la lista negra. La Comision estadounidense de Operaciones Bursatiles (SEC) ha abierto una investigacion al grupo farmaceutico para detectar si inflo su volumen de negocio en 1000 millones de dolares…

12-7-2002 (EM): Lo peor no paso

Mirando las estadisticas desde principios del siglo pasado, siempre que la Reserva Federal de EEUU (Fed) ha iniciado una fuerte bajada de tipos, como sucede ahora, el S and P 500 al año y medio subia una media del 20%.

Siempre, menos en dos ocasiones. La primera en la depresion de los años 30, la segunda precisamente ahora. Y es mas preocupante aun esa cifra si consideramos que la actual bajada de tipos actual ha sido la mas fuerte de los ultimos 40 años.

La situacion economica en EEUU es muy confusa. Todos dan gracias al consumidor, que ha aguantado al PIB a pesar del daño bursatil. Pero hay que darse cuenta de que el valor del parque inmobiliario de los particulares ha subido el triple que el valor destruido en acciones. Se ha solicitado un aluvion de rehipotecas y ese dinero, las deudas de las deudas, han ido al consumo. Dice la Fed que por cada 1000 dolares que sube el valor de la vivienda el norteamericano gasta 150, mientras que en una subida equivalente de las acciones gastaria 40.

Mientras, la crisis de confianza sigue y sigue…No parace que lo peor haya pasado, por ello el pequeño inversor deberia seguir alejado de los mercados hasta que amaine el temporal.

14-7-2002 (EM): El deficit publico de EEUU se dispara un 56% y agrava el temor a una recaida economica

Dudas sobre la recuperacion. El desequilibrio entre ingresos y gastos publicos supera los 165000 millones de dolares, el mas abultado desde 1994. El Gobierno de Bush se vera obligado a incrementar sus emisiones de deuda.

A George W. Bush tampoco le salen las cuentas y la Casa Blanca se ve forzada a reconocer mayores perdidas en su balance anual. El contador de los numeros rojos se acelera en EEUU, y por triplicado: el deficit presupuestario, el deficit por cuenta corriente y la deuda nacional. El viernes, despues de la peor semana para Wall Street desde septiembre (el Dow cayo un 7.4%), el Gobierno reconocio que el presupuesto del año fiscal que culmina el 30 de septiembre se queda corto en 165000 millones de dolares. Este dato refleja una revision al alza de 37000 millones de dolares, un 56% mayor de lo previsto. Supone ademas un duro golpe para las arcas del pais, que durante los ultimos cuatro años habian experimentado superavits progresivos que suscitaron sueños de reduccion de la deuda nacional y de financiacion adicional para la seguridad social. Ya no es posible…Los numeros rojos han obligado a Bush a aniquilar otro de los logros de los 90: la reduccion de la deuda nacional. La maquina de emision de bonos y pagares del Tesoro incrementara su ritmo, hasta el punto en que el Congreso ha tenido que eliminar el tope de 5.95 billones de dolares, fijado hace cinco años y ha permitido al Tesoro pedir prestado 450000 millones de dolares en los proximos meses. 

Pero el coctel verdaderamente dañino se completa con la degradacion de la balanza comercial, que en opinion de los analistas provoca un riesgo de recesion comparable a la de los años 80.

(El reloj de la deuda: El propietario de un edificio en Times Square de Nueva York ha vuelto a poner en marcha un marcador electronico que actualiza constantemente la cuantia de la deuda publica de EEUU, el impacto de los intereses, y la media que supone este endeudamiento para los ciudadanos. Segun la cifra que aparece en la pantalla, cada familia del pais debe 66.79 dolares)

15-7-2002 (EM): Los beneficios empresariales caeran en los proximos meses por el mayor rigor contable

La necesidad de mejorar los resultados en bolsa ha estimulado la contabilidad creativa en EEUU…

La carrera por dar cuantos mas beneficios mejor para seguir creando valor a los accionistas y no decepcionar al exigente mercado ha provocado una compleja ingenieria contable, que ahora se revela como arbitraria y poco fiable.

Segun la agencia de calificacion de riesgos Standard and Poor’s, los beneficios operativos registrados el año pasado por las empresas del indice S and P 500-uno de los principales indicadores bursatiles de Wall Street- hubieran sido un 10% inferiores si las compañias hubieran incluido los gastos ligados a los programas de stock options para sus directivos y empleados. Con el fin de presentar una cuentas mas brillantes, las empresas estadounidenses han dejado de incluir tambien importantes costes en sus balances contables: gastos de reestructuracion, de saneamiento, de planes de pensiones e incluso las inversiones realizadas en areas como investigacion y desarrollo.

La diferencia entre presentar los resultados de una forma u otra puede ser abismal. Y en EEUU ha proliferado una abultada variedad de sistemas de medir resultados, que tiene como objetivo principal presentar la empresa con los mejores numeros posibles…

15-7-2002 (EM): Vivendi da 15 dias a Messier para que desaloje su piso en Manhattan

Sin trabajo, y ahora, sin techo…El ejecutivo frances ha recibido un aviso de su antigua compañia para que desaloje en 15 dias su flamante apartamento en Park Avenue, una de las principales primas de su fulgurante y efimera conquista de America. La multinacional de la comunicación y las bebidas quiere vender el duplex de 600 metros cuadrados, que puede alcanzar una cifra equivalente a 25 millones de euros en el mercado inmobiliario…El piso, en las plantas 38 y 39 de un rascacielos, disfruta de una vista de 360 grados de Manhattan, consta de cuatro dormitorios, cinco baños, y multiples habitaciones con chimenea. Tambien incluye un gimnasio, una sala de entretenimiento con pantallas de television, una biblioteca, una bodega, una sala de juego para los niños, ademas del apartamento independiente para el servicio.

16-7-2002 (EM): La bolsa vive su peor jornada desde el 11-S y retrocede a niveles de 1997

Las principales bolsas del mundo vivieron ayer su peor jornada desde la crisis de los atentados del 11 de Septiembre, dominadas por fuertes dosis de desconfianza, pesimismo y miedo.

El temor a nuevos casos de fraude contable y el creciente pesimismo sobre la marcha de la economia estadounidense desencadenaron un nuevo desplome en Wall Street, que, a su vez, arrastro a las principales plazas europeas…

El presidente Bush volvio a fracasar en su intento de calmar los mercados. Su mensaje de que la economia de EEUU se mantiene fuerte fue recibido con incredulidad en Wall Street, donde el desanimo crece dia a dia…En Wall Street se piensa que si el ciudadano estadounidense reduce su nivel de consumo, la primera potencia puede volver a entrar en recesion, explica un analista de Morgan Stanley…Los inversores que ya han aguantado casi 28 meses de crisis bursatil, estan huyendo despavoridos de la renta variable, temerosos de que haya mas fraudes contables…La confianza se rompe en poco tiempo pero tarda mucho en restaurarse…

Cierre de mercados: DOW JONES (8638.22); NASDAQ (1382.11); FT. SE. (3994.50); CAC. 40. PAR (3323.74); MIBTEL (18539.00); DAX (3912.51); NIKKEI (10375.10); HANG SENG (10577.50); EURO STOXX 50 (2709.22); S and P 500 (885:59).

17-7-2002 (EM): Greenspan defiende la implantacion de castigos duros a los ejecutivos corruptos

Ademas de mostrarse optimista y revisar al alza las previsiones de crecimiento para este año (aunque reconocio que los escandalos son un lastre para la recuperacion) defendio la implantacion de penas mas duras contra los ejecutivos corruptos y abogo por una reforma en la contabilidad de las stock options, un reto que son incapaces de afrontar el presidente Bush y el Congreso…En sus primeros comentarios publicos (en el Comite Bancario del Senado) desde que la ola de escandalos sacudiese las bolsas, el mesurado Greenspan advirtio que la falsificacion y el fraude son altamente destructivos en el capitalismo de mercado. Una avaricia infecciosa parace afectar a buena parte de nuestros negocios, añadio…Greenspan advirtio que el consumo no puede mantener su crecimiento actual y que el repunte de las inversiones de capital sera menor de lo normal, y que esta supeditado a los temores sobre la contabilidad empresarial.

19-7-2002 (EM): La compañia de medios AOL engordo sus ingresos en 270 millones entre 2000 y 2002 

Contabilizo como propias las ventas de anuncios realizadas para la empresa de Internet Ebay…Los apuntes contables, correspondientes a ingresos publicitarios que no eran reales, aspiraban a cumplir con los objetivos de ganancias y mantener alto el precio de la accion de AOL, lo que resultaba vital para consumar el que fue calificado como el mayor matrimonio entre la nueva y la vieja economia…Segun The Washington Post, estas operaciones coincidieron con la gestacion de la compra de Time Warner por la empresa de servicios de Internet AOL, que culmino en 2001. La fusion le costo 106000 millones de dolares pagados con sus titulos, que entonces habian salido ilesos del estallido de la burbuja tecnologica y cibernetica…

20-7-2002 (EP): El panico se apodera de las bolsas

Wall Street pierde el 4.64%, la mayor caida desde el 11-S y arrastra al resto de mercados mundiales. 

Turbulencia en los mercados. Las bolsas volvieron a sufrir ayer el panico vendedor arrastradas por los sucesivos escandalos y malas noticias empresariales. Ayer se conocio una demanda contra AOL Time Warner y una investigacion a Johnson and Johnson, que se suman a las malas noticias de Microsoft, Sun Microsystems y Ericsson, asi como el aumento del deficit comercial de EEUU en un 17%…

23-7-2002 (EM): Los responsables de WorldCom confian en poder reflotar la compañia en 12 meses

Despues de presentar la mayor suspension de pagos de la historia (107000 millones de dolares en activos)…La tarea no es facil…John Sigmore, nuevo consejero delegado, se comprometio a no despedir a mas trabajadores (17000 despidos anunciados en junio). La operadora prepara un plan de venta de activos para obtener fondos que alivien la situacion…Bush lanzo un mensaje de optimismo a los mercados pero se mostro preocupado por sus accionistas y clientes…

WorldCom se queda en papel mojado…Ayer, volvio a sus origenes: antes de quebrar, sus acciones, un dia valoradas en 64 dolares, no llegaban a los 9 centavos, papel mojado.

25-7-2002 (EM): Telefonica aflora perdidas de 5574 millones de euros en el primer trimestre

Provisiona ahora 4837 millones de euros para compensar las compras a precios inflados de licencias de moviles en Alemania, Austria , Italia y Suiza…

Desde julio de 2000 la cotizacion de las acciones de Telefonica ha caido un 64%…

26-7-2002 (EM): La bolsa aplaude la nueva estrategia de Telefonica con una subida del 14%

El presidente de la operadora dice que la empresa se regira por objetivos muy conservadores, basados en el ahorro de costes y el aumento de ingresos…

Pese a presentar unos malos resultados-la compañia perdio 5574 millones de euros en el primer semestre del año-, los inversores recibieron con gran alegria la nueva politica estrategica de la operadora, basada en eliminar todos los negocios que no sean productivos, seguir ahorrando costos y volver a ser una compañia de corte tradicional…

27-7-2002 (EM): La logica financiera

Los mercados tienen logica, mucha logica. Pero es su propia logica, nada que ver con la economia real. Invertir sin entender esta diferencia es peligroso para la salud financiera.

La primera regla de esta logica es tener claro cual es la tendencia primaria: invertir siempre a su favor y no especular nunca en su contra. Es decir, seguir siempre la tendencia del mercado: si es alcista jugar a subir y si es bajista lo contrario.

Las tendencias primarias son muy largas. La ultima, alcista, duro desde 1982 hasta 1999, la friolera de 17 años. La anterior, bajista, duro desde 1969 hasta 1981, en total, 12 años.

En la actualidad llevamos ya cerca de tres años de la nueva tendencia bajista-nacida en noviembre de 1999-y nadie tiene idea de cuanto mas durara. Sin embargo hay que recordar que toda tendencia bajista suele cumplir fielmente sus tres etapas clasicas. Cada una de estas estaran separadas por sendos movimientos alcistas muy violentos que haran pensar, equivocadamente, que se ha tocado ya fondo en el gran descenso.

Estas tres etapas son: decepcion, cuando desaparecen las esperanzas optimistas; preocupacion, cuando aparecen noticias realmente malas y se pierde toda esperanza de recuperar el dinero perdido; panico, cuando no dormimos por la noche y decidimos vender al dia siguiente a cualquier precio con tal de vivir sin ansiedad.

Muchos analistas de edad madura que vivieron los dos ciclos anteriores dicen que estamos al final de la primera etapa. Si esto es verdad, debemos prepararnos ante la primera convulsion alcista engañosa…

En los mercados publicos de la antigua Roma imperial habia grandes letreros en las paredes que advertian caveat emptor, que traducido libremente quiere decir: cuide el comprador de si mismo, que el vendedor va a lo suyo: luego no se queje.

28-7-2002 (NE/EM): Es Lee Iacocca el culpable?  (James Surowiecki, The Guardian/El Mundo)

…Si usted estuviera interesado en encontrar al verdadero culpable de este diluvio de malas noticias que han estado salpicando al mundo de los negocios norteamericanos y que han precipitado al mercado de valores a un tremendo hundimiento, el nombre de Lee Iacocca no figuraria, seguramente, entre los mas destacados de su lista de sospechosos. Y, sin embargo, si no hubiera sido por Iacocca, es sumamente improbable que hoy estuvieramos hablando tanto acerca de los casos de las compañias Enron y WorldCom.

A principios de los 80, Iacocca, desde su posicion de director ejecutivo (CEO) de Chrysler, ayudo a esta compañia a salir de la bancarrota. Iacocca fue la estrella de una serie de anuncios por television que llegaron a convertirse en una leyenda (asi es como se hacen estas cosas), todos los cuales finalizaban con un Iacocca mirando hacia las camaras y poniendo cara de la mayor franqueza decia: Si encuentra un coche mejor, comprelo…

Durante la epoca del boom de los años 90, los CEOs norteamericanos se convirtieron en algo parecido a los superheroes de Norteamerica, dandoseles tratamiento de celebridades y siendo seguidos por una especie de escrutinio general de marcado caracter esclavista…

Y serian personajes como Dennis Kozlowski y Bernie Ebbers los que cosecharan lo que Iacocca se habia encargado de sembrar…

Todas las compañias, y de cualquier parte que fueran, deseaban disponer de su propio Iacocca. Ya no querian a alguien que simplemente, conociera su industria, y fuera bueno a la hora de llevar a cabo su trabajo ejecutivo. Querian a alguien que tambien fuera muy bueno en la television, que tuviera un gran toque de glamour y que pudiera vender muy bien la historia de su empresa en Wall Street y que, ademas fuera un visionario (aparte de que, claro esta, tambien hiciera un buen trabajo ejecutivo).

Segun lo explica Rakesh Khurana, profesor de la Harvard Business School y autor de un libro de proxima aparicion sobre el mercado exclusivo de los CEOs, lo que buscaban las empresas no era otra cosa que un salvador corporativo.

Actualmente, y tal como estan las cosas, esta parece ser una cuestion futil. Aunque resulte dificil de creer, tras la decada y media desde que comenzara esta veneracion por los CEOs, todas las pruebas y evidencias de que se dispone sugieren que el impacto que la mayoria de estos directores ejecutivos han ejercido sobre las empresas que han dirigido es perfectamente despreciable…

Y sin embargo, nada de esto importaba a nadie…En consecuencia, los salarios de los CEOs se dispararon, pasando de ser 42 veces el salario de un trabajador medio en 1980 a suponer, en el año 2000, 531 veces dicho salario promedio…Los salarios de los ejecutivos eran, en sus propios terminos algo (decididamente) escandaloso. Pero  lo que, en realidad, puso en marcha la maquina de embustes que hemos visto funcionar en casos como los de Enron y WorldCom fue, sin duda, el hecho de que la mayor parte de las remuneraciones que percibian estos directivos dependian fundamentalmente de sus paquetes de stock options…

El mercado marcadamente alcista de la epoca hacia que el coste de las stock options fuera practicamente nulo. (Y si todo el mundo salia ganando, valia realmente la pena preocuparse de que un CEO ganara 30 o 40 millones extras al año?)…

En 2000, Steve Jobs, de la firma Apple, percibio un paquete de stock options cuyo valor ascendia hasta los 550 millones de dolares en el caso de que el precio de las acciones de su empresa experimentara un crecimiento sostenido del 5% anual durante la siguiente decada. Ese mismo año, Larry Ellison, de Oracle, recibio 20 millones de opciones sobre acciones por valor aproximadamente 400 millones de dolares, y eso que el ya poseia 700 millones de acciones de la compañia. (Resulta imaginable que tan solo 20 millones mas de acciones iban a hacer trabajar mas a Ellison?).

Si bien la idea de que un CEO era una especie de superheroe era radicalmente falsa, tambien la idea de que las stock options eran dinero gratuito carecia de sentido. Ambas circunstancias juntas dieron lugar a la aparicion de un entorno en el que los problemas perennes del capitalismo respecto del self-dealing, es decir, de las operaciones hechas por alguien perteneciente a la empresa, se podian exacerbar.

El self-dealing se produce, cuando los directivos dirigen la empresa con el fin de operar con sus propios paquetes de acciones en lugar de pensar en los de los propietarios de la compañia…Los mismos ejecutivos utilizan la contabilidad engañoza para hacer subir el precio de las acciones en la bolsa y, una vez logrado, poner en venta sus participaciones, ingresando los cientos de millones de dolares asi obtenidos en sus cuentas bancarias antes de que nadie se pueda dar cuenta de que es lo que esta fallando en la compañia…

Sin embargo…los inversionistas tambien tienen mucho que achacarse a si mismos por ignorar olimpicamente el coste real de esas opciones…(Un sorprendente estudio realizado por Burson Mersteller, a finales de los 90, ponia de relieve que un 95% de los inversores comprarian acciones de compañias dependiendo de la opinion que les merecian sus CEOs). Y fueron muy pocas las quejas que se escucharon procedentes de inversores mientras el indice Nasdaq subia un 273% en tres años. Solamente se oyeron despues del hundimiento…

30-7-2002 (EM): Wall Street se dispara un 5.4%

Las bolsas pasan del panico a la euforia como por arte de magia. Si las semanas pasadas, los principales mercados de valores protagonizaron desproporcionadas bajadas, ayer sorprendian con subidas records...

El Dow Jones se disparo 447 puntos, un 5.4%, la tercera mayor subida de su historia, con lo que recupera, en solo cuatro jornadas, mas de un 13%. Por su parte el Nasdaq experimento una escalada del 5.79%.

Razones para esta desmedida e inesperada euforia? Ninguna de peso…

Cierre de mercados: DOW JONES (8711.88); NASDAQ (1335.25); FT. SE. (4202.70); CAC. 40: PAR (3395.83); MIBTEL (18549.00); DAX (3859.78); NIKKEI (9666.60); HANG SENG (9975.90); EURO STOCXX 50 (2723.01); S and P 500 (893.64).

Mi editorial sobre La fabrica de fortunas-Espejo (I)-El gap del GAAP (*)

(*) Siglas que en castellano significan: segun principios contables generalmente aceptados.

En mi epoca de estudiante-hace tiempo y alla lejos-nos enseñaban sobre los principios contables generalmente aceptados. Y creiamos en ello. Bueno, por creer, tambien creiamos en las grandes empresas, en la economia de los EEUU,…en fin, en tantas cosas. Ni hablar de las auditorias, esos templos laicos del buen hacer y mejor controlar. Eran como los grandes hospitales para los medicos en practicas. Nos dabamos cachetes por entrar en ellas. Arthur Andersen, Price Waterhouse, Delloitte…Las verdaderas escuelas…Una garantia y una carta de presentacion para el futuro profesional. Hasta el Decano de mi facultad era un socio de Price Waterhouse…(que por no torcer, no torcia ni el cuello para darse vuelta,…a lo Baker)

De todo aquello no queda nada. Todo fue barrido por la especulacion, la globalizacion, la financierizacion, el corto plazo, la creacion de valor, Wall Street y el palacio de la vanidad.

La contabilidad creativa, los resultados proforma, el valor actual de las utilidades futuras, la ingenieria financiera…la economia de casino.

Grandes empresas o grandes fachadas? Grandes valores o un soufle de corto plazo? Grandes capitanes de industria o simples trileros o carteristas? Auditorias que controlan y certifican o esteticien que maquillan? Organismos de control bursatil o complices de juergas y trapisondas? Bancos centrales que supervisan o grifos financieros que riegan el jardin de los amigos?…

Las autenticas Torres Gemelas que se cayeron el 11 S eran las del WTC o son el Dow Jones y el Nasdaq que aun siguen desplomandose?

Quien mata mas Enron o Ben Laden?

Las mentiras que matan tienen, solo en EEUU, a 80 millones de inversores cautivos, en el campo de concentracion de la ignorancia, la sorpresa y el pesimismo.

Ben Laden con toda premeditacion y alevosia-segun dicen-mato 5000 personas.

Que unos polvos no tapen los lodos…

Cuando escribi mi ensayo: Al margen de la globalizacion (octubre de 2000), en el Capitulo 5: Todo en un click-El boom de los negocios virtuales, en un apartado titulado: Mito.com o timo.net?, decia: al escribir este apartado (28-5-00) el Nasdaq alcanzaba su punto mas bajo en todo el año. Tras alcanzar el maximo historico de 5048.62 puntos el 10 de marzo, la bolsa de nuevas tecnologias ha caido hasta cerrar el martes (23-5) a 3164.55 lo que supone una perdida de mas de 37% en dos meses y medio. (Para el Dow Jones la perdida represento un 12% con referencia al maximo alcanzado en febrero de 2000, con aproximadamente 11780 puntos). Aunque muchos esperan que repunte y todo pase como un mal sueño otros analistas (entre los que nos incluimos) piensan que las cotizaciones pueden seguir cayendo hasta llegar a los 2500 puntos (y por que no mas bajo aun?)…

Cuando escribi mi ensayo: El fin de la e-volucion?…Y el prestamista de ultimo recurso (agosto 2001), en el Capitulo 2: De la exuberancia irracional al miedo escenico, en el apartado titulado: El fin de la realidad deseada y en el subsiguiente: Permitaseme ser pesimista, decia: con mucha intuicion y algunos datos-por mi cuenta y riesgo-, a principios de agosto de 2001, concluyo:

1-La recesion esta entre nosotros (y es global)

2-Hay L para rato (2001 y 2002 cuanto menos) (y tambien sera global). Que la L es posible y potencialmente durable esta Japon para demostrarlo (y recordarnoslo)

3-Las bolsas (con sus indices dibujando W-minisculas-, mas alentadas por la rumorologia interesada que por los fundamentos economicos, no recuperaran sus maximos por unos años (el Nasdaq en particular). Si Galbraith tiene razon-ojala-hay para 10 años antes que los consumidores vuelvan a cometer la misma estupidez. Aunque la banda mediatica intentara arrear la manada lo antes posible

4-Se corre el riesgo que la inflacion a venir precipite una suba de tasas de interes (2002?), que-en su caso- ahondaria la recesion con riesgo de depresion

Sugerencia: no compren acciones; no efectuen inversiones de renta variable…

En medio de la inundacion, algunos decian: esta todo bajo control.

Cuando el terremoto era inocultable, algunos decian: el final del tunel esta cerca.

Y ahora que?…Dulce porvenir o descenso a los infiernos?…

Estamos ante un caso (paradigmatico) de globalizacion inversa (la unica real): donde pocos ganan y muchos pierden. Ademas algunos de los que pierden (pocos, pero muy poderosos) quieren enjugar la perdidas con nuevas apuestas. Asi pasamos de la insolencia de los mercados a la recesion y podemos pasar de la impaciencia de los mercados a la depresion.

Entonces a la picarezca  y la miseria habriamos unido la estupidez.

El circuito siniestro se ha establecido en los siguientes terminos:

De la perversion del lenguaje a la falsificacion contable; de alli a la malversacion de fondos; de alli a la estafa; de alli a la socializacion de las perdidas; de alli a la licuacion de las perdidas por la via inflacionaria.

Con pena, sin gloria y lo que es peor aun sin penalizacion.

Un deseo: ojala me equivoque.

Estas imprudencias las pagamos todos…

Cierre de mercados:

Al 10 de agosto de 2001 los mercados cerraron asi:

Dow Jones 10416.20

Nasdaq C.    1946.57

………….

Lamentablemente, a pesar de mis deseos, me equivoque (quedandome corto en el pesimismo).

Cierre de mercados: 

Al 30 de julio de 2002 (momento de escribir este apartado) los mercados cerraron asi

Dow Jones   8711.88

Nasdaq C.    1335.25

Ni en mis peores pesadillas me hubiera animado a pronosticar estos niveles.

Aun asi, y segun un sondeo de Thompson/First Call, la mayor parte de los gestores de cartera cree que los valores siguen sobredimensionados. Las acciones aun cotizan a 21 veces su nivel de ganancias, un punto por encima de la zona caliente. Chuck Hill, Director de Investigacion de esa firma, estima que lo razonable seria un ratio de 17 veces las ganancias...

Con este panorama, los Fondos de Pensiones (en EEUU), que administran 1.3 billones de dolares, estan siendo los que menos capital tocan. Los Fondos de Inversion y los bancos realizan movimientos a corto plazo, siguiendo el camino de los Fondos de alto riesgo, que reaparecen con fuerza en los mercados y controlan 560000 millones de dolares. Esta explosion de los Fondos de alto riesgo propicia las ventas y compras en corto, es decir, piden prestadas acciones para venderlas, apostando a que perderan valor para recomprarlas a un precio inferior y devolverlas.

La volatilidad de este tipo de especulacion espanta a la inversion a largo plazo. Pocos ya creen que sea posible a medio plazo regresar a los niveles de hace dos años. Algunos sostienen que el reajuste se extendera durante unos cinco años. Y recuerdan que tras el desplome del 45% en la crisis de 1973, los mercados tardaron ocho años en regresar a sus antiguos niveles.

De la enronitis, a la penitencia de los Arturos; de las grietas en la muralla china a la bolsa en caida libre; de los dioses con pies de barro a Bush y Cheney metidos en el barro…

Es imposible imaginar una implosion del capitalismo equivalente a la del comunismo?

