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Los efectos de la supervivencia de Huachipato en la accién de CAP

Por una parte, habria mds visibilidad de dividendos, pero, por
otra, falta por cuantificar el impacto total.

MARCOS BARRIENTOS

El recibimiento fue mds bien ti-
mido. Las acciones de CAP subie-
ron solo 0,38% este lunes, luego
de que se conociera que laempre-
sa dard continuidad a las opera-
ciones de su filial acerera Compa-
fifa Sidertirgica de Huachipato
(CSH) tras el alza en los aranceles
al acero importado de China al
25% que solicitaba la empresa.
Los inversionistas estdn sopesan-
do los efectos.

A favor: hay nuevas proyec-
ciones de repartos de utilidades.
“El mercado deberia valorar la
mayor visibilidad de dividendos
de CAP”, dice Arturo Gutiérrez,
portfolio manager en Aquelarre
Inversiones.

En contra: la incertidumbre so-
bre el funcionamiento de Huachi-
pato. “El alza de aranceles es aco-
tada, en un contexto en que la

continuidad de CSH sigue siendo
una apuesta riesgosa y se tienen
que dar varias condiciones para
que salga a flote”, dice Pedro Le-
telier, analista de acciones lati-

de CSH por cerca de US$ 300 mi-
llones para 2024”, dice José Igna-
cio Pérez, analista de estudios en
Bci Corredora de Bolsa. Aunque,
advierte, se debiesen reconocer

noamericanas. “costos irrever-

Entre las Srwmrovmmo, sibles incurridos
principales Inversiones ala fecha” porla
“luces” para Mds detalles en o implementa-
los inversionis-  WWw.elmercurio.com/inversiones cién del proceso
tasde CAP estd de suspension

una mayor visibilidad de divi-
dendos con cargo a los resultados
de 2024. Con la reactivacion de
Huachipato, se eliminaria el efec-
to de caja por hasta -US$ 100 mi-
llones por el cierre y los entre
-US$ 270 millones y -US$ 330
millones de impacto contable da-
do el castigo por deterioro de los
activos sidertirgicos de CSH.
“Estimamos importante consi-
derar una potencial reversién de
reconocimiento de castigo por
deterioro de activos sidertirgicos

indefinida en el tiltimo mes, y los
costos asociados a la normaliza-
cién de su nivel de produccién.
La estimacién de utilidades por
US$ 254 millones para este afio,
seglin una compilacién de Blo-
omberg, da esperanzas a inver-
sionistas de recibir dividendos de
CAP. Con el minimo legal de
30%, implicarfa unos US$ 75 mi-
llones. “El mercado podria revi-
sar al alza las estimaciones de di-
videndos para CAP”, dice Gui-
llermo Araya, gerente de estu-

dios en Renta4.
El comodin de CAP

En medio de los cdlculos sobre
el posible impacto contable del
cierre de la acerera, hay varios
elementos a considerar. Uno que
podria contenerlo es que el afio
pasado CAP ya reconocié una
provisién por deterioro de Hua-
chipato por -US$ 149 millones. Y
en Valentinus Capital creen que,
con esto, los efectos contables se
podrian reversar a futuro.

En un esencial del 22 de abril
del 2023, indicaba que sin perjui-
cio del mencionado ajuste conta-
ble, existia “una serie de iniciati-
vas adicionales en curso y en eva-
luacién, las cuales no han sido
consideradas en las pruebas de
deterioro efectuadas, cuyo objeti-
vo es incrementar el monto de los
flujos futuros de CSH en el me-
diano y largo plazo, permitiendo
con ello rentabilizar los activos si-
dertirgicos”. A ello se podrfa afia-
dir el plan de ahorro de costos por
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US$ 60 millones en Huachipato.
Costo incierto

Pero habrfa un problema mds
de fondo: Huachipato pierde US$
1millén al dia. Solo en su funcio-
namiento desde enero al 20 de
marzo, esto implicarfa US$ 80
millones de pérdidas.

El monto debiese sumarse alos
“costos irreversibles incurridos a
la fecha con ocasién de la imple-
mentacién del proceso de sus-
pensién indefinida en el tltimo
mes”, dijo CAP el domingo.

Y atin por verse qué tan renta-
ble serd Huachipato en el nuevo
escenario. “En base a la sensibili-
zacion de precios del acero, con
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un alza de 25% podria alcanzarse
el equilibrio operacional (breake-
ven) de Huachipato, asumiendo
que pueden traspasar el alza a sus
clientes sin impactar la deman-
da”, dice Pedro Letelier, analista
de acciones latinoamericanas.
“Serd de vital importancia el plan
de reduccién de costos por US$
60 millones proyectado para
2024, de tal forma que puedan
mostrar resultados operacionales
positivos”.

Para el analista, Huachipato
sigue siendo riesgoso. “El alza
de 25% es algo tedrico, en el pa-
pel todo funciona, pero hay que
ver cémo responde la demanda
de barras y bolas de acero ante el
alza del precio”, indica.
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