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Antecedentes: En 1956 surge Cochrane S.A. como un departamento de El Mercurio S.A.P.. En 1961 la sociedad se constituye como tal, bajo el nombre de Editorial Lord Cochrane S.A. (Cochrane) continuando sus actividades de edición de revistas propias y extranjeras, e imprimiendo catálogos, insertos y libros. En 1984 comienza su internacionalización que, hoy le permite estar presente en Argentina, Perú, Brasil, Uruguay, Bolivia y Paraguay. A mediados de 1994, R.R. Donnelley & Sons Co.-empresa líder en el mundo- adquirió el 51% de las acciones de Cochrane.


Negocios: Cochrane opera en el ámbito de las comunicaciones, ofreciendo servicios de impresión de publicaciones masivas tanto chilenas como extranjeras. A través de su filial Taller Uno S.A. participa en servicios de preimpresión; Publiguías S.A. se dedica a la edición y comercialización de guías telefónicas y a las Páginas Amarillas; Alfa S.A. se dedica a la distribución de revistas, fascículos y libros; Globo Cochrane Gráfica Ltda., es una imprenta comercial brasilera donde participa junto al grupo Globo; Atlántida Cochrane Impresores S.A., fue creada en Argentina junto a Editorial Atlántida. Del total de las ventas de Cochrane, el 70% corresponde al mercado internacional. En el mercado chileno compite con otras dos importantes empresas: Antártica y Morgan. La actividad de Cochrane depende del desarrollo económico y del nivel de actividad de los países a los cuales exporta; adicionalmente es afectada por la política cambiaria y arancelaria que éstos adopten. El mercado potencial de Cochrane, representa cerca de US$620 mill. en ventas anuales; actualmente la compañía exporta un monto aproximado de US$64 millones, que proviene principalmente de la planta chilena. Cochrane pretende incrementar sus ventas a US$500 millones el año 2000.


Análisis financiero: La utilidad de Cochrane muestra hasta 1993 un comportamiento creciente, situación que cambia en 1994, con una caída de MM$ 4.924, por el aumento de MM$5.753 en los costos de explotación y de la disminución de MM$1.032 en los ingresos de explotación. Esto se debió a la menor competitividad de la industria, provocada por la revaluación del peso en un escenario de aumento de los salarios reales y la menor demanda en Brasil, además de la sobre-utilización de la capacidad productiva de la planta. Respecto de los resultados para 1996, el resultado del segundo semestre permitió compensar las pérdidas registradas durante el primer semestre, y finalizar el año con una utilidad de MM$1.700. Este vuelco en los resultados obedece a la estacionalidad natural del negocio, a los efectos positivos de la reestructuración implementada en el segundo trimestre del año, y a la favorable evolución del negocio. No obstante la evolución de resultados en relación al primer semestre de 1996, los ingresos de la Cía. presentan una disminución durante el período, producto del traspaso de trabajos a la filial Soc. Productora de Directorios S.A., Cía. especializada en la impresión en papeles absorbentes. Esta compañía comenzó a operar en 1995, y registra ventas por MM$10.681 durante 1996. La liquidez corriente, históricamente presenta niveles estables, destacando sí una fuerte alza en dic.1996, momento en que se alcanza una liquidez de 3,28 veces, producto de la disminución que presentan las obligac. bancarias de corto plazo. La rentabilidad sobre patrimonio a dic.1996 alcanza al 5%. En cuanto al endeudamiento, éste muestra un valor de 0,24 veces, donde del total de obligaciones existentes a esta fecha, el 77% se concentra en el corto plazo. A septiembre de 1997 la empresa presenta utilidades por MM$2.492 comparadas muy favorablemente a las pérdidas de septiembre de 1996 que alcanzaron los MM$245. Este resultado se debe en parte al mejor margen de explotación producto de la disminución en el costo de mano de obra directa, por el logro de una mayor eficiencia asociada a la reestructuración llevada a cabo el año pasado. Por otro lado, el resultado no operacional presenta una favorable evolución en los resultados de empresas relacionadas.


Evaluación: La tendencia tanto para el resultado es favorable producto de las positivas perspectivas en la evolución de las ventas.





