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El Wi-Fi piiblico acerca

a los cubanos a la web

La empresa estatal de telecomunica-
ciones instald en julio servicio de Wi-Fi
en 35 sitios publicos en laisla, lo que
expandid el acceso a Internet en un
pais donde hay muchas restricciones.

China, reino de celulares

El servicio y los teléfonos celulares en
China han evolucionado mucho més
rapido que en el resto del mundo, al pun-
to en que los usuarios pueden controlar
casi toda su vida desde su smartphone.
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(lencore paga el precio de sus apuestas

Ladiversificacionnoha
protegidoal gigante
minerodela caida
delos commaodities

POR ALEX MACDONALD

LONDRES—Hace s6lo un afio,
cuando la tinta de su oferta de
US$29.500 millones por Xstra-
ta estaba fresca, el presidente
ejecutivo de Glencore PLC, Ivan
Glasenberg, planeaba el préximo
zarpazo: lapropuesta de fusion de
US$150.000 millones conlaminera
anglo-australiana Rio Tinto PLC.

Mucho ha cambiado desde
entonces. El coloso suizo de mi-
neria y materias primas ha per-
dido mas de la mitad de su valor
de mercado, acosado por la cai-
da generalizada de los commo-
dities, desde el cobre al carbdn.
Su enorme piso de corretaje, que
Glasenberg dijo que iba a prote-
ger a Glencore de los vaivenes
del mercado, no esta cumplien-
do tal promesa. Ademas, la deuda
de la compaifiia —la mayor entre
las grandes mineras— ahuyentaa
losinversionistas, que temen que
lafirma pierdasu calificacion cre-
diticia de grado de inversion.

Glencore anuncio el miérco-
les una cuantiosa pérdida en el
primer semestre, tras lo cual sus
acciones cayeron casi10%, evapo-
rando otros US$3.500 millones de
su capitalizacion de mercado. La
accion repuntoé 2,45% el jueves.

Glencore, domiciliada en Baar,
Suiza, registro una pérdida neta
de US$676 millones en el primer
semestre, en comparacion con
una ganancia neta de US$1.720
millones en el mismo periodo del
afio pasado. Los ingresos cayeron
25%, a US$85.710 millones.

El valor de Glencore en la bol-
sa es hoy de unos US$32.570 mi-
llones, frente a los US$75.000
millones de principios de julio
de 2014, cuando se acerco a Rio
Tinto con la idea de una fusion,
que fue rechazada. La deuda neta
de Glencore rondalos US$29.600
millones.

En una sefial del drastico cam-
bio de suerte, Glasenberg recono-
i en una entrevista que aunque
sigue a la caza de adquisiciones
“oportunistas”, no descarta una
ofertade fusion o adquisicion dela
compaiiia, aunque ninguna de es-
tasopciones se haconcretado. “(Si)
llegan buenas oportunidades que
tengan sentido econdémico, vamos
a considerarlas”, asevero.

El negocio minero de Glenco-
re ha sido golpeado por el mismo
torbellino de los commodities
—incluyendo la desaceleracion
en China— que ha azotado a
otras mineras. En teoria, la ex-
posiciéon relativamente diver-
sificada de Glencore a distintos
metales debia protegerla, pero el
cobre y otros productos basicos a
los que Glencore esta fuertemen-
te expuesto también han sufrido
una pronunciada caida.

Glasenberg pronostica un re-
punte de los precios en el segun-
do semestre, una perspectiva que
muchos observadores no compar-
ten. “Ivan se levanto y dijo: ‘No
sé a qué se debe tanto alboroto’
y el mercado se vaarecuperar de
manerainminente”, dice Anthony
Sedgwick, gestor de fondos y co-
fundador del fondo de inversién
sudafricano Abax Investments.
La entidad invirtié en Glenco-
re cuando la minera realizé una
emision secundaria de acciones
en Johannesburgo en 2013, pero
desde entonces se ha desprendi-
do del total de su participacion.
“(Glasenberg) ha destruido su
credibilidad”, asegura.

Glencore, de todos modos, gand
un importante partidario esta se-
mana. El fondo de inversion esta-
dounidense Harris Associates LP
informé que elevod su participa-
cidon enla firmaa aproximadamen-
te 4,5%. “La tesis sigue siendo la
misma: es un negocio de calidad y
bien administrado aun preciomas
bajo”, dijo enun correo electrénico
David Herro, vicepresidente y di-
rector de inversiones de Harris.

Glencore fue formado por el fa-
llecido Marc Rich, un empresario
acusado de evasion de impuestos
en EE.UU. yposteriormente indul-
tado por el presidente Bill Clinton.
Durante mucho tiempo ha sido
uno de los mayores operadores
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Ivan Glasenberg, presidente ejecutivo de Glencore, prevé un alza de los precios.

de materias primas del mundo.

Cuando Glasenberg sacé la
empresa a bolsa en 2011, su par-
ticipacion personal bordeaba
los US$10.000 millones. Hoy es
el segundo accionista después
del fondo soberano Qatar Hol-
ding LLC. Un afio después de la
oferta publica inicial, Glasen-
berg anuncié la megafusion con
Xstrata, que transformo a Glen-
core en una de las mayores mi-
neras del mundo.

El ejecutivo habia dicho que
el caracter hibrido de Glencore
—una minera global diversifi-
cada, combinada con una de las
mayores comercializadoras de
materias primas del mundo— la
protegeria de los altibajos de los
mercados. La division de corre-
taje de la compaiiia, no obstante,

reporto una caida de 29% de las
ganancias ajustadas del primer se-
mestre, que alcanzaron US$1.100
millones, menos delo que algunos
analistas preveian. Deutsche Bank
habia pronosticado una ganancia
antes de intereses eimpuestos de
US$1.200 millones.

Glencore también redujo la
prevision de ganancias anuales de
su divisién de comercializacion,
a un rango de entre US$2.500
millones y US$2.600 millones.
Glasenberg dijo en marzo que las
utilidades de la division oscila-
rian entre US$2.700 millones y
US$3.700 millones “sin importar
para dénde vayan los precios de
las materias primas”.

Los inversionistas han estado
durante mucho tiempo pregun-
tandose como evaluar adecuada-

2014 2015

Trago amargo

Ganancia operativa de Glencore en el
negocio de corretaje

US$3.000 millones

1500

1100

Primer
semestre

2000 11 12 13 14 15

Fuente: la empresa
THE WALL STREET JOURNAL.

mente el desempeno delas opera-
ciones de corretaje. Lamayoria de
los socios comerciales de Glenco-
re enlas transacciones de commo-
dities son privados, porlo que los
requisitos para revelar informa-
cion son menos estrictos.

“Tuvieron que moderar sus
previsiones” sobre sus operacio-
nes de corretaje, dice Nik Stano-
jevic, analista de renta variable
de Brewin Dophin Ltd., una ges-
tora de patrimonio privado de
US$40.000 millones y un inver-
sionista relativamente pequeiio
de Glencore. “Eso es un aspecto
muy negativo”.

Glencore dice que hareducido
su endeudamiento y se compro-
metid a hacer todo lo que estu-
viese a su alcance para proteger
sus calificaciones crediticias de

grado de inversion. Sin embargo,
el director financiero, Steven Kal-
min, reconocié que puede haber
factores fuera del control de la
compaiiia que podrian amena-
zar esa calificacion. No obstante,
durante una conferencia telefoni-
cacon analistas, Glasenberg dijo:
“Incluso si caemos un escalon (en
la calificacion crediticia), no re-
presentaria un alto costo parala
empresa”.

Glencore tiene una califica-
cion crediticia BBB de Standard
& Poor’s, el segundo grado de in-
version mas bajo en el escalafon
de la firma. Una caida por deba-
jo del grado de inversién podria
aumentar los costos de financia-
miento del negocio de corretaje
de Glencore.

“Una deudanetade US$30.000
millones parece incomodamente
alta”, escribieronlos analistas del
banco de inversion VSA Capital
Ltd. “Es probable que sean nece-
sarias acciones mucho mas dras-
ticas para fortalecer el estado de
cuentas”, afiadieron.

Glasenberg informo que Glen-
core planeareducir sudeudaneta
aUS$27.000 millones a finales de
2016 y mantener el reparto de di-
videndos.

Glencore mantuvo su dividen-
do interino (anunciado y pagado
antes del ciclo anual de resultados
de una empresa) en seis centavos
por accion.

Kalmin, el director financiero,
asevero que no descartareducir el
dividendo para salvar la califica-
cion crediticia de la firma.

“En el semestre finalizado el 30 de junio de 2015, comparado con el mismo periodo del afio previo, excepto para BHP, cuyos Ultimos datos semestrales

son al 31 de diciembre de 2014.
Fuentes: FactSet; S&P Capital 1Q (ganancia neta)
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