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De Active Hedge bestaat uit een
aantal ervaren beroepshandelaren
die gedurende beursuren in
contact zijn met vele beleggers
over de ontwikkelingen op de
(Nederlandse) beurs. Op basis van
het laatste nieuws,
(kwartaal)cijfers, volatiliteit en
Technische Analyse selecteert
Active  Hedge wekelijks een
‘trending topic’ uit de
beleggerswereld. Active Hedge en
BNP Paribas hebben
samenwerkingsverband  waarbij
Active Hedge in ruil voor een
financiele vergoeding artikelen
schrijft gerelateerd aan beleggen
en de beleggingsproducten die
BNP Paribas uitgeeft.
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Staalconcern Arcelor Mittal komt deze week met de cijfers. De grootste fabrikant van staal ter
wereld is jarenlang één van de grote drijfveren van de AEX geweest, maar kent nog slechts een
fractie van de waardering die het voor de crisis had. Anderzijds is het in het afgelopen jaar wel
bijna verdrievoudigd in waarde. Dat is niet zo gek, gezien de sterk verbeterde prestaties in die
periode. Zeker omdat het in combinatie ging met een hele lange periode van afslanken en

schuldenreductie.

Vorig jaar was het dan eindelijk zover. Door de
coronacrisis en de bijbehorende economische
krimp zou je juist verwachten dat de staal
verslindende bouw en automobielproductie
het zwaar zou krijgen. Vooral voor de bouw
bleek het tegenovergestelde waar. We weten
inmiddels dat bouwmaterialen niet aan te
slepen waren in 2020 en dit jaar, door alle
klusprojecten. Dat leidde tot langere
levertijden  voor  staal  en hogere
bezettingsgraden van fabrieken. Voor de
grootste staalproducent per wereld is dat per
definitie voordelig, omdat de hoge vaste
kosten in een dergelijke periode heel makkelijk
worden goedgemaakt. Het is zelfs zo dat de
schulden zo ver terugliepen (onder de beoogde
maximaal $7 miljard) dat Arcelor Mittal vanaf
het derde kwartaal van 2020 over kon gaan
tot uitkeringen aan aandeelhouders. Zodoende
werd in 2020 $ 0.30 per aandeel uitgekeerd
als dividend en werden er grootscheeps eigen
aandelen ingekocht.

Uiteraard wisten beleggers dat wel te
waarderen en zo steeg de koers van het
aandeel Arcelor Mittal steeds verder door. Wat
ook helpt is dat de opbrengst van de verkoop
van de Amerikaanse tak werd aangewend om
voor $ 500 miljoen eigen aandelen in te kopen,
waarna enkele maanden geleden ook nog het
tweede deel werd gecasht en linea recta naar
de aandeelhouders ging. Zo werd in totaal
rond de $ 28 milard dollar aan
aandeelhouders teruggegeven. Omgerekend is
dat ongeveer een tiende van de beurswaarde
van het bedrijf.

Maar wat zijn eigenlijk de vooruitzichten?
Allereerst weten we dat Arcelor Mittal de
zaken na vele jaren van herstructurering

netjes voor elkaar heeft. De kosten zijn beter
onder controle en het bedrijf is nog altijd de
grootste, ondanks een serie van verkopen van
productiefaciliteiten. De grootste is trouwens
een relatief begrip: Arcelor Mittal heeft een
wereldwijd marktaandeel van rond de 5%. Wat
ook relatief is, is de impact die het concern
heeft op het milieu. Staalproductie is zoals
bekend vervuilend en het vereist naast ijzer
veel energie. Daar kunnen ze in llmuiden en
omgeving wel over meepraten. Datzelfde geldt
voor de zwaar vervuilde omgeving van de
productiefaciliteit in Italié, Ilva. Die werd in
2018 ingelijfd door Arcelor Mittal, maar is
inmiddels weer steeds verder terug in de
handen van de ltaliaanse staat. Waardoor
Arcelor Mittal langzaam de handen schoon
wast, met wat hulp van Mario Draghi.

Tegelijkertijd heeft de groeiende en steeds
welvarender wereldbevolking huizen, winkels,
kantoren en infrastructuur van steeds hoger
niveau nodig. En daarnaast gaat er nog altijd
staal in auto’s, of die nu op benzine of elektra
rijden. Gelukkig wordt er inmiddels wel iets
minder en hoogwaardiger staal gebruikt.
Daarnaast gaat steeds meer hoogwaardig
staal naar duurzamere oplossingen, zoals
windturbines en zonneschermen en ook de
productie van staal gebeurt bij Arcelor Mittal
in groeiende mate met steeds groenere
vormen van energie, zoals waterstof. Zo
beschouwd lijkt de markt de positieve impact
die Arcelor Mittal in potentie heeft wat te
onderschatten. Een groene beleggingskeuze
zal het niet snel worden, maar door deze
ontwikkelingen zal het bedrijf ook niet als
allereerste buiten het beleggingsmandaat van
grote investeerders gaan vallen.

De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst.


https://www.bnpparibasmarkets.nl/globalassets/nld/newsletters/turbos-and-trading/newsletter_tt_nr755_21_januari_2020.pdf
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Dit afgelopen kwartaal belooft nog een stuk winstgevender te zijn
dan het eerste kwartaal van 2021, mede door de hoge staalprijzen.
Ook voor wat betreft de komende jaren, blijft de situatie voorlopig
rooskleurig. De vooruitzichten voor 2022 zijn wel wat lager, maar
men verwacht nog altijd goede én winstgevende tijden. Daardoor
wordt voor 2021 een verder daling van de schuldpositie en een
dividend van 60 cent (omgerekend 2% rendement) in het
vooruitzicht gesteld. Ook wordt een stijgende Llijn in de resultaten
en het dividend voor de komende jaren verwacht. Tel daar de
inkoopprogramma’s van eigen aandelen en de verder dalende
schuldenlast bij op en je snapt de potentie. Risico's? Die zijn er
zeker ook. Arcelor Mittal is conjunctuurgevoelig en er zijn
wereldwijd nog voldoende uitdagingen voor de economische groei.
Reken maar dat dit soort cyclische bedrijven het gaan voelen als
de economie het echt te verduren krijgt. Daarnaast is Arcelor
Mittal altijd op zoek naar acquisities en heeft het de pijlen nu
gericht op de Franse fabrieken van Liberty Steel. Problemen met de
vakbonden liggen op de loer. Zo speelt er altijd wel wat. Dit bedrijf
is beslist geen defensieve keuze, maar wel één met potentie om
hard te bewegen. Zowel omhoog als omlaag.

Auteur: Jeroen Santen

Lopende posities:
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Op het moment van schrijven heeft Jeroen Santen in privé dan wel zakelijk geen positie in de onderliggende waarde zoals beschreven in dit
document dan wel financiéle instrumenten gerelateerd aan de onderliggende waarde zoals beschreven in dit document. Er kan sprake zijn
van indirecte deelnemingen via beleggingsfondsen en/of kapitaalverzekeringen waarin voor hun belegd wordt en waar zij geen invloed op
hebben op het beleggingsbeleid. Verder zijn er geen andere potentiéle belangenconflicten bekend.

Bronnen: Arcelor Mittal Investor Relations, Seeking Alpha 14-7-2021, economic times 6-5-2021, [EX 26-7-2021, 21-6-2021 en 6-5-2021.
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De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de
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