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Antecedentes: CINTAC S.A. (Cintac) se creó en 1956. En 1983, los bancos acreedores reciben en pago el 58,7% de las acciones de la empresa y dos años después lo adjudican a Inversiones Industriales S.A., y en 1989 ésta adquiere el 41,3% restante. En 1990, CAP compra un 35% de la sociedad a Inversiones Industriales S.A. y en 1992 se crea el holding ECSA, el cual queda como dueño de Cintac y de otras empresas. En 1992 se convierte en S.A. abierta y en 1993 inicia la colocación de sus acciones en la bolsa. En 1994 se fusiona con la sociedad Compac S.A.. En 1995 la sociedad adquirió Tubos Argentinos S.A.. En 1996 la sociedad formó Steel Trading Company Inc., en Nassau, Bahamas, con el objeto de buscar negocios en el extranjero, filial que en 1997 adquiere el 50% de Tupemesa S.A., empresa peruana.


Negocios: Cintac fabrica cañerías, tubos y perfiles formados en frío y otros productos. Los mercados objetivos de Cintac son la minería, maestranzas, construcción industrial y grandes industrias, cuya comercialización se realiza a través de su propia fuerza de ventas y de una amplia red de distribuidores a lo largo del país. El año 1996 estuvo fuertemente influenciado por el desempeño que experimentó el mercado internacional del acero, el cual desde fines del año anterior comenzó una etapa de decrecimiento en los precios, tendencia que el segundo semestre de 1996 se logró romper produciéndose una leve alza en el último trimestre. El mercado interno estuvo además afectado por un aumento considerable de las importaciones de acero ruso y ucraniano a precios muy inferiores a los ofrecidos por el mercado internacional tradicional. del acero.


Análisis financiero: Los resultados de la sociedad en los últimos 3 años no muestran un comportamiento estable, es así como en 1994, 1995 y 1996 alcanza utilidades por MM$ 3.701, MM$ 6.786 y MM$ 3.435 respectivamente. La caída de la utilidad de 1996 respecto del ejercicio de 1995 se debe en gran parte a las desfavorables condiciones del mercado del acero tanto a nivel nacional como internacional, unido al efecto de no consolidar con la ex filial Santex S.A.. La rentabilidad sobre activo también ha presentado variaciones desde 1994 -entre un 12,3% y un 23,4%-, alcanzando valores inferiores al promedio histórico de un 26% (1987-1996). La utilidad al término de septiembre de 1997 ascendió a MM$ 2.399, siendo inferior a los MM$ 2.684 de igual período anterior. Lo anterior se explica por que la disminución de su utilidad operacional (16,4%) no se compensa con el mejor resultado no operacional respecto de 1996. El resultado no operacional al 30/09/97 es negativo (MM$ 899) y se compara favorablemente al del 30/09/96, principalmente el efecto de la corrección monetaria. La menor utilidad operacional se ,debe a un incremento de los gastos de administración y ventas en un 17,5% respecto de igual período de 1996, debido a un aumento en las filiales Tubos Argentinos S.A. por MM$ 227 y la filial indirecta Tubos y perfiles metálicos S.A. por MM$ 371. El costo de explotación representó un 76,9% de los ingresos de explotación, lo cual no tiene una variación significativa con igual período anterior. Hasta 1994 la sociedad había mantenido leverage cercano a 1 y a partir de 1995 se observa un aumento en su endeudamiento, terminando 1996 con un leverage de 1,27 veces. El endeudamiento a Sept. 97 es de 1,52 veces, levemente inferior a la de Sept. 96 de 1,56 veces. El flujo neto del período alcanza los MM$ 1.048 los que provienen de flujos originados por actividades de la operación (MM$ -1.298); por actividades de financiamiento (MM$ 4.417); y por actividades de inversión (MM$ -2.071), los que corresponden principalmente a incorporación de activos fijos (MM$ -2.024) y préstamos a empresas relacionadas (MM$ -322). A la fecha la sociedad presenta una liquidez corriente de 1,19 veces, una cobertura de gastos financieros de 10,97 veces y una rentabilidad sobre patrimonio de 11,34%.


Evaluación : El año 1996 estuvo influenciado por la caída en el precio internacional del acero, tendencia que comenzó a revertirse a fines del año. El mercado local experimentó un aumento de las importaciones de acero a precios inferiores a los del mercado. Considerando la medida del Banco Central de fijar una sobre tasa de 20% a las importaciones de acero provenientes de Rusia y Ucrania, y las proyecciones de recuperación del precio del metal la sociedad espera mejorar sus resultados operacionales a partir de 1997.











