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Antecedentes: Industrias Forestales S.A. (Inforsa) se constituyó en 1956. Debido a la crisis financiera nacional de 1983, la sociedad entra en problemas financieros y sus acreedores toman el control. En 1986, sus principales accionistas y acreedores, licitan y adjudican la sociedad a C.M.P.C. Actualmente el 81,95% de la propiedad pertenece a C.M.P.C. S.A.

Negocios: Inforsa desarrolla sus actividades y negocios a partir de la producción de productos derivados de la madera. La actividad principal se refiere al rubro del papel periódico. La fábrica de papel ubicada en la ciudad de Nacimiento, a través de sus procesos de pulpa mecánica y química. El otro rubro es la actividad forestal, la cual está centralizada en las filiales Forestal Río Vengara S.A. y Forestal Crecex S.A.. El patrimonio forestal de ambas filiales forestales alcanza a 134.494 hás de terreno, de las cuales 92.342 se encuentran forestadas, principalmente con pino radiata. La producción de papel vendible fue durante 1996 de 122.493 toneladas, cifra que representa una disminución de un 9,5% respecto al volumen producido en 1995, (135.259 toneladas). Sus principales destinos fueron ventas nacionales (24%), exportaciones a Latinoamérica (66%), y exportaciones a Europa y otros (10%). La producción y venta de su actividad forestal totalizó un volumen de 1.669.021 m3 de madera, cifra que es superior a la producción del año anterior.

Análisis financiero : La sociedad muestra en su historia importantes bajas de sus resultados en el período 1991-1994, como consecuencia de la prolongada caída en el precio del papel periódico. El año 1995 experimentó un sostenido incremento de precios, sin embargo, el ejercicio de 1996 cerró con altos niveles de inventario en poder de los usuarios y bajas tasas de demanda real. La rentabilidad sobre activo también se vio afectada producto de lo anterior. Después de 1991 la empresa obtiene una  rentabilidad sobre activo de 8,1%, y luego cae a valores entre 1,6% y 3,2% para luego recuperarse en 1995 (7,2%) y caer en 1996 (4,8%).  El endeudamiento entre 1991-1996 se ha mantenido en valores que fluctúan entre 0,38 y 0,04 veces. Al 30 de septiembre de 1997 este indicador financiero es de 0,07 veces, cifra superior  al de Sept. 96  (0,04 veces). A esta fecha la deuda de la empresa alcanza los MM$ 16.216, de los cuales el 35,3% corresponde a obligaciones con bancos. Paralelamente se observa un incrermento de los pasivos en MM$ 5.465, así como también un cambio en la relación de la deuda de corto plazo versus aquella de largo plazo, desde 0,84 veces en Sept. 96 a 0,62 veces en Sept. 97. Esta situación se explica, principalmente, por el incremento en el largo plazo de documentos por pagar; en MM$ 4.230. El resultado de la sociedad al 30 de septiembre de 1997 presenta una pérdida de MM$ 2.904, cifra que se compara desfavorablemente con la utilidad de MM$ 8.934 obtenida en igual período anterior. El resultado operacional fue de MM$ 1.583 de pérdida, que se compara con la utilidad de MM$ 8.650 obtenida al 30 de septiembre de 1996. Las ventas del período alcanzan a MM$ 31.435, lo que representa una disminución del 22,4% con respecto al período anterior (MM$ 40.449). Lo anterior se explica en gran parte por la baja en un 35,4% en los precios promedios de venta del papel obtenidos a septiembre de 1997 respecto de igual período anterior. Las ventas de madera también disminuyeron (20,8%), debido a los menores volúmenes de venta y menores precios. Cabe destacar que el significativo aumento de otros egresos fuera de explotación se debe al castigo de maquinarias y equipo que fueron eliminados del proceso productivo, para ser reemplazados por tecnologías más modernas. Esta situación afectó de manera importante la producción del período La empresa a septiembre de 1997 presenta una cobertura de gastos financieros de 50,8 veces, una liquidez corriente de 1,85 veces, una liquidez ácida de 1,85 veces y una rentabilidad sobre patrimonio de -1,2%.

Evaluación : A fines de 1995, el mercado del papel periódico comenzó a mostrar signos de debilidad de precios en niveles inferiores a los alcanzados a mediados del mismo año. Los precios alcanzados durante el primer trimestre de 1997 han sido similares a los observados en los últimos meses de 1996. Cabe destacar que a partir de noviembre de 1996 se han registrado incrementos en la demanda por papel periódico, situación que ha llevado a una disminución en los stocks de los clientes, con lo cual  se han generado positivas expectativas respecto a los precios futuros




