� FORMTEXT ��CEMENTOS BIO-BIO S.A.�


�
�
�
�
�
�
�
RATINGS�
� FORMTEXT ��Feb. 1998��
� FORMTEXT ��Acciones��
� FORMTEXT ��Bonos��
� FORMTEXT ��     ��
� FORMTEXT ��     ��
� FORMTEXT ��     ��
� FORMTEXT ��     ��
�
� FORMTEXT ��Cementos��
� FORMTEXT ��1ª N-2��
� FORMTEXT ��AA-��
� FORMTEXT ��     ��
� FORMTEXT ��     ��
� FORMTEXT ��     ��
� FORMTEXT ��     ��
�
MM$ 96�
Ventas�
Activos�
Pasivo Exigible�
Patrimonio�
Utilidad�
Cobertura�
Endeudamiento�
�
� FORMDROPDOWN ���
�
�
�
�
�
�
�
�
1996�
� FORMTEXT ��87.489��
�
� FORMTEXT ��163.119��
�
� FORMTEXT ��51.397��
�
� FORMTEXT ��111.538��
�
� FORMTEXT ��12.535��
�
� FORMTEXT ��9,39��
�
� FORMTEXT ��0,46��
�
�
1995�
� FORMTEXT ��79.699��
�
� FORMTEXT ��125.194��
�
� FORMTEXT ��42.554��
�
� FORMTEXT ��82.639��
�
� FORMTEXT ��11.990��
�
� FORMTEXT ��9,97��
�
� FORMTEXT ��0,51��
�
�
�
Analista : � FORMDROPDOWN ���
�



Antecedentes: Cementos Bío-Bío S.A. (Bío-Bío) se creó en 1957 iniciando su producción industrial en octubre de 1961. En 1978, adquirió prácticamente la totalidad de la Industria Nacional de Cemento S.A. (Inacesa), y en 1986 Ready Mix S.A. A partir de 1988 continuó su expansión formando sociedades complementarias en el rubro de la construcción y servicios, tomando su actual estructura de holding. En 1996 comenzó la emisión y colocación de 25.000.000 acciones de pago. En enero de 1997, la sociedad matriz participó en la constitución de la sociedad extranjera Inversiones Industriales S.A. aportando el 49% del capital. 


Negocios: Cementos Bío-Bío S.A. se dedica principalmente a la producción y venta de cementos, cales, madera y sus derivados, hormigones premezclados y servicios anexos. El cumplimiento de estas actividades lo realiza a través de sus filiales. Para esto cuenta con 11 filiales. Las filiales relacionadas con la industria del cemento generan más del 80% de las utilidades, y su patrimonio representa el 47% de los activos del holding. Entre éstas se encuentran: Cementos Bío-Bío S.A.C.I., la que opera la fábrica de cemento en Talcahuano; INACESA, dueña de las fábricas de cemento y cal en la zona de Antofagasta y Copiapó, y Ready Mix que produce hormigones premezclados y áridos en general. Los principales clientes tanto de Cementos Bío-Bío S.A. como de sus filiales, son empresas constructoras, compañías vinculadas a la construcción, a la minería y a la actividad forestal e importadoras extranjeras de cemento, maderas aserradas, astillas y rollizos. El crecimiento futuro del mercado será cubierto por la capacidad ociosa más la expansión de las actuales plantas. Bío-Bío con sus dos plantas representan aprox. el 20% del mercado nacional, el resto es cubierto entre Cemento Melón y Polpaico.


Análisis financiero : En los últimos 5 años la rentabilidad sobre activo de la sociedad, muestra valores que fluctúan entre 18,7% y 13,5% (1992-1996). En 1996 Cementos Bío-Bío obtuvo una rentabilidad sobre activo de 13,5% cifra inferior al 15,3% alcanzada en 1995. La rentabilidad histórica promedio es de 16,6%. La rentabilidad sobre patrimonio muestra un comportamiento similar con una rentabilidad promedio de 20,9%. Las utilidades de la compañía desde 1993 se han mantenido entre los MM$ 11.983 y los MM$ 13.022. El resultado del ejercicio de 1996 alcanzó una utilidad de MM$ 13.022, cifra superior en MM$ 571 respecto de 1995. Desde 1992 la sociedad ha mantenido una razón de endeudamiento inferior a 0,6 veces, mostrando así una estabilidad en el manejo de sus pasivos. Entre septiembre de 1996 y 1997 la empresa registró un aumento de sus pasivos por MM$ 24.808 (49,7%). Este aumento principalmente se debe al incremento de sus obligaciones con bancos, por MM$ 28.967 entre ambos períodos, los cuales fueron destinados a financiar los nuevos proyectos de inversión, incremento que sin embargo se ve atenuado por un aumento en el patrimonio. A septiembre de 1997 los pasivos de la compañía alcanzan los MM$ 74.722 de los cuales MM$ 50.267 corresponden a obligaciones con bancos; MM$ 7.610 a obligaciones por bonos (11,1%) y el resto a otros pasivos. A la fecha los activos de la sociedad alcanzan los MM$ 198.436 de los cuales el 77,9% corresponden a activos fijos, el 16,4% corresponden a activos circulantes y el resto a otros activos. Del total de activos el 35,7% pertenecen a sus filiales. En los años 1994, 1995 y 1996 la compañía presenta liquidez corriente de 1,6; 1,3; y 1,4 veces respectivamente, terminando el tercer  trimestre de 1997 con una liquidez corriente de 1,57 veces (1,53 veces en Sept. 96). La utilidad al 30 de septiembre de 1997 alcanza los MM$ 8.049, cifra inferior en un 15,7%, con respecto al mismo período de 1996. Esta disminución se explica fundamentalmente por el deterioro en el resultado operacional, el cual también disminuyó en un 15,7% producto en gran medida de una baja en el despacho de cemento. Al 30 de septiembre de 1997 la compañía presenta una cobertura de gastos financieros de 7,9 veces, un leverage de 0,60 veces y una rentabilidad sobre patrimonio de 6,98%.


Evaluación : Considerando el crecimiento de la compañía y el comportamiento de sus indicadores financieros, el Consejo decidió subir la clasificación de los bonos, series A, B y  C, desde la categoría A+ a la categoría AA-.





