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Las mineras aprovechan el buen
momento para recortar sus deudas

Las compaiiias mineras glo-
bales han hecho un gran esfuerzo
por deshacerse de sus deudas: han
vendido minas, despedido traba-
jadores y reducido gastos de cada
rincon de sus negocios. Este afio,
el viento a favor de una recupera-
cion delos precios de las materias
primas esta ayudando a estas em-
presas a pagar sus deudas mas ra-
pido de lo previsto.

Por Rhiannon Hoyle, en Sidney,
y Alex McDonald, en Londres

Las sefiales de un balance mas
equilibrado llegaron en el mo-
mento justo para los inversionis-
tas que han sufridorecientemente
por un recorte de los dividendos
debido a quelas mineras han esta-
blecido como prioridad la reduc-
cién de sus cargas de deuda.

La década de auge de los pre-
cios de los commodities, liderado
por el apetito de China, habia ani-
mado a los ejecutivos a construir
redes de minas, sistemas ferrovia-
rios y puertos, ademas de realizar
adquisiciones costosas paracrecer.
Al final de 2013, las cinco mayores
mineras a nivel mundial tenian en
sus libros una deuda neta combi-
nada de casi US$120.000 millones,
aproximadamente cinco veces mas
que una década antes.

Las preocupaciones sobre los
niveles de deuda de las empresas
del sector se intensificaron hace
unos meses cuando Moody’s In-
vestors Service redujo la califica-
cion de crédito de gigantes como
BHP Billiton y Rio Tinto PLC. La
agencia incluso redujo la califi-
cacion de Anglo American PLC a
nivel especulativo.

Sin embargo, el drastico au-
mento este afio de los precios de
algunos commodities ha dado un
respiro a las mineras. Por ejem-
plo, el mineral de hierro ha subido
40%, mientras que los precios del

BHP y Vale han enfrentado costos inesperados por la rotura de una presa en Brasil.

Preocupacion en descenso

La inquietud de los inversionistas sobre el gran endeudamiento de las mineras
se ha aliviado conforme las empresas han logrado reducir sus pasivos.

Deuda neta de las grandes empresas mineras, en miles de millones de US$*
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carbon térmico han avanzado un
tercio. Eso ha ayudado a mejorar
el flujo de caja, lo que permite al-
gunas reducciones de deuda.

Las acciones de las mineras
hanrepuntado ylos precios de los
seguros contra la cesacion de pa-
gos, 0 CDS, han bajado. Los inver-
sionistas respiran después de un
periodo de panico, aunque la ma-
yoria advierte que estas empresas
aun tienen camino por recorrer.

BHP, la minera mas grande del
mundo por valor de mercado, re-
portara sus resultados anuales el
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martes y se prevé que reitere su
deseo de reducir la deuda.

Anglo American indico el mes
pasado que desde fin de 2015 su
deuda neta habia descendido de
37,7% a 35,4% de su capital accio-
nario, una medida comunmente
usada del endeudamiento de las
empresas. Rio Tinto redujo supro-
porcion de endeudamiento de 24%
a 23% durante el mismo periodo.

Anglohaestadoreestructuran-
do su negocio con el fin de equili-
brar sus finanzas. Planea vender
mas delamitad de sus operaciones
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—incluido posiblemente el proyec-
to de mineral de hierro Minas Rio,
en Brasil— para centrarse en dia-
mantes, platino y cobre.

Pese a que la compaiiia repor-
t hace poco mas de dos semanas
una precipitosa pérdida en el pri-
mer semestre, sudeudanetasere-
dujo de US$12.900 millones al final
de 2015 a US$11.700 millones al 30
dejunio de este afio, gracias princi-
palmente al recorte de costos.

“Anglo American no sélo debe-
ria cumplir su meta de deuda para
fin de afio [de menos de US$10.000
millones], sino que creemos que
podria también alcanzar su obje-
tivo de mediano plazo de US$6.000
millones en los préximos 18 me-
ses”, dijo recientemente en una
nota Canaccord Genuity.

BHP también hahecho progre-
so enlos ultimos afios, aunque ha
enfrentado costosinesperadosre-
lacionados con la rotura de una
presaderelaves en Brasil que ope-
raatravés delaempresaconjunta
Samarco Mineracdo. El desastre,
que cobrdlavida de 19 personas y
contamino cientos de kilometros
derios, también ha golpeado a su
socio Vale S.A., otra de las gran-
des mineras del mundo.

Los analistas prevén que BHP
reporte el martes unligero aumen-
todesudeudanetajunto conlaque
podria ser su peor pérdida desde
que la compaiiia fue formada en
2001 conlafusion de BHPLtd. y Bi-
lliton PLC. Se espera que la minera
divulgue una pérdida anual récord
de casi US$5.800 millones.

Aun asi, Credit Suisse pro-
yecta que BHP reducira su deu-
daneta de US$24.400 millones a
fin de junio de 2015 a US$19.100
millones a mediados de 2018.

La deuda neta de Vale alcanzo
los US$27.510 millones a fin de ju-
nio encomparacion conUS$25.230
millones al cierre del afio pasado,
aunque la compaiiia ha estado pa-

gando deuda y vendiendo activos
conelfindealcanzar lametadeun
pasivoneto de US$15.000 millones
dentro de 18 meses que se trazd en
febrero de este aiio.

La menor preocupacion sobre
las finanzas de las mineras se re-
fleja enlos costos mas bajos de los
CDS. El costo de proteger US$10
millones de deuda de BHP contra
un default durante cinco afios se
redujo de US$225.000 al afio en
febrero a US$124.000 la semana
pasada, segun Markit.

Ha habido declives similares
para otras empresas. En el caso
de Vale, el costo cayd en mas de
la mitad, de casi US$1 millones al
aflo en enero a US$415.000 la se-
mana pasada, indica Markit. En
tanto, el CDS para Rio Tinto des-
cendi6 de US$279.000 en febrero
a US$136.000 la semana pasada.
Los mismos seguros para Glencore
PLC, que este afio apunta a reducir
sudeudanetaenhastauntercio, se
han desplomado de mas de US$1
millon hace unos meses a aproxi-
madamente US$250.000 ahora.

“Nohay duda de que el mercado
piensa que la deuda no es un pro-
blema” para Glencore, dice Nik Sta-
nojevic, analista de renta variable
en Brewin Dolphin, sefialando la
magnitud de la caida del costo de
los CDS. Brewin Dolphin, una firma
de gestion de patrimonio privado,
posee acciones de Glencore.

Detodas formas, algunos inver-
sionistas dicen que esperan quelas
empresas mantengan como priori-
dad la reduccion de deuda.

La recuperacion de los merca-
dos de materias primas ha sacado
el problema “de la agenda, pero
si China tiene otro tropiezo y los
precios bajan entonces la gente se
volvera a preocupar”, dice Andrew
Lapping, vicedirector de inversion
de Allan Gray, de Sudafrica.

—Paul Kiernan
contribuyo a este articulo.
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