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Radiografiafinanciera: mas deunadécada
de pérdidas y afectando a su holding

Desde 2010 a la fecha, el Ipsa se empina 33%, mientras que la accion de CAP se desploma
72,5%. El cierre de su filial Huachipato fue bien tomado por el mercado, al ver una futura

alza de las ganancias.

MAXIMILIANO VILLENA

En 2010, CAP logro ganancias por US$590 mi-
llones, a pesar de que CAP Acero -filial bajo la
cualreportasus resultadosla Sidertirgica Hua-
chipato- perdio US$72 millones. Ese ha sido el
tono que ha marcado la entrega de los repor-
tes financieros de la compafia por méds de un
década, donde sus beneficios han sido impul-
sados por otrossegmentos de negocios, en par-
ticular la minerfa.

Eso ocurrid también en 2023. La compafifa vio
un cambioradical en sutltima linea, pasando
de US$225 millones en 2022, a pérdidas por
US$6 millones, ain cuando el segmento de mi-
neria del hierro le reporté utilidades por
US$400 millones. CAP Acero perdié US$385
millones, el mayor monto desde 2010.

“Durante el ano 2023 los ingresos totales re-
gistraron US$ 583 millones, lo que representa
una caida de 14,5% con respecto al 2022. Esta
disminucion se explica principalmente porun
precio promedio de venta de acero 21,4% me-
nor al del mismo periodo 2022", dijo CAP en
su anadlisis razonado.

Desde 2010, Huachipato sélo ha obtenido
gananciasen 2018, llegandoa US$317 mil, y en
2021, por US$11,3 millones.

Para el primer caso, su andlisis razonado
apuntd a que en 2013 reorientd su produccion
en un 100% a la fabricacion de productos lar-
gos, debido a que “la completa apertura del
mercado doméstico, unida a la baja fiscaliza-
cionde la calidad de los productos importados,
resulté en el reemplazo total de los productos
planos de origen nacional por importaciones,
mayormente de China, a preciosincompatibles
con el costo de las materias primas v energiane-
cesaria para su manufactura”. Por ello, CAP
Acero se concentré en productos largos, nece-
sarios para la elaboracion de edificios en hor-
migon, estrategia que para 2018 les report un
incremento de los ingresos.

Para 2021, informaron que las ganancias de
CAP Acero se explicaron por “los esfuerzos de
recduccién de costos y busqueda de mayor com-
petitividad, asi como del redireccionamiento
productivoy comercial a productos conmayor
valor agregado™.

Sin embargo, esos dos afos fueron excepcio-
nales. Ante ello, la tarde de este miércoles la si-
dertrgica anuncio su cierre indefinido, argu-
mentando que las sobretasas recomendadas por
la Comision Antidistorsiones eran “menoresa
las solicitadas” por ellos, impidiendo a la em-
presa “competir en ignaldad de condiciones”.
Asi, el directorio dela filial del grupo CAP puso
fin de manera indefinida a las operaciones.

El cierre de la compaiia fue celebrada por el
mercado. El mismo miércoles la accién se em-
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pind 6,6%. En un reporte enviado este jueves a
sus clientes, BCI actualizd su cobertura sobre
CAP, “cambiando nuestra recomendacion de
Neutral a Sobreponderar”, con un precio ob-
jetivo para la accién de $8.000. Este jueves el
papel cerro en $6.999.

Segun BCI, “estimamos presiones alcistas en
Ebitda dado el favorable escenario que transi-
taria el mercado del hierro en 2024 a pesar del
descenso que han mostrado sus precios en lo
reciente, asi como por el reconocimiento del va-
lor incremental que aportaria la suspension in-
definida de la filial de produccion de acero del
grupo, Compaiia Siderargica Huachipato”.

Desde 2010 ala fecha, el Ipsa sube 33%, mien-
tras que la accion de CAP se desploma 72,5%.

ELNEGOCIO DE HUACHIPATO

A pesar de su giro hacia las barras largas para
la construccion, la erisis del sector ha profun-
dizado las pérdidas de la compafia. Asi lo se-
fialan en la memoria 2022, donde afirman que
las mermas de US$122 millones de ese afio, se
explicaron por “ladetencion temporal no pro-
gramada a inicios del afio del Alto Horno N2,
producto de un enfriamiento, asi como tam-
bién a una menor actividad en el sector de la
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construccion, que ha impactado el mercado de
barras de acero en el pais”.

Y aellose sumd lainflacion anivel global, que
incidio “en los resultados, al no poder traspa-
sar a precio las alzas en costos. Esto, debido a
losaltos voltimenes de importacion de produc-
tos de acero provenientes de China, en donde
se contrajo la demanda interna”.

Los principales productos de la compania
son las barras gruesas destinadas a la fabrica-
cion de medios de molienda, pernos helicoi-
dales parala fortificacion de tineles, alambron,
productos derivados de barras gruesas lisas
para fabricacion de tornilleria, barras para re-
fuerzode hormigén utilizadas en la construc-
cion de obrasciviles de infraestructuray en edi-
ficacion.

La decisién de Huachipato tendrfa impacto en
otras industrias. Su produccion de barras para
la elaboracién de bolas de molienda - utiliza-
das en lamineria para moler materiales por im-
pacto, abrasion y aplastamieno- golpearia a
Molycop, que alcanza una participacion de
mercado que ronda el 35%. Segtin ha estima-
do la propia firma, el 60% de la produccion de
Huachipato tiene como destino final la produc-
cion de bolas de molienda. @
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