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1. SINOPSIS DEL EJERCICIO

El EBITDA acumulado al 30 de septiembre de 201&radé a US$ 710 millones, 1% superior

respecto al valor registrado en igual periodo del anterior. En el tercer trimestre, el EBITDA

llegd a US$ 258 millones, el cual es 7% mayor gisteado en igual trimestre del afio 2012 y 8%
mayor respecto al obtenido en el segundo trimera013, principalmente por mejor desempefio
del negocio Celulosa, en ambos casos.

Los Ingresos por venta de CMPC al 30 de septiem@r2013 alcanzaron a US$ 3.715 millones,
cifra 5% superior a la registrada en igual periddad2012, explicado principalmente por mayores
ventas de celulosa y productos tissue.

La Utilidad consolidada de Empresas CMPC en ebgerde enero a septiembre de 2013 alcanzé a
US$ 158 millones, un 2% inferior que en igual paoialel afio anterior, explicado principalmente
por un menor resultado en la linea Otras Ganalfeislidas) debido al reconocimiento del menor
valor de activos de la filial Papeles Rio Verggrar el anuncio del cierre de sus operaciones
productivas, sumado a una menor variacion netatikoa biolégicos. Lo anterior fue compensado
por un mayor resultado en Diferencia de Cambio.

En el periodo correspondiente a los primeros nneeges de 2013, el negocio Forestal vio afectado
su desempefio por mayores costos de operacionlecidrea igual periodo de 2012l EBITDA de
este negocio disminuyg2% respecto a igual periodo de 2012.

El negocio de Celulosa aumentd sus ingresos enléh respecto al mismo periodo del afio
anterior.Este incremento se explica principalmente por meg/eentas de exportacion de ambos
tipos de fibras, sumado a una mayor venta de enesigictrica.Lo anterior fue parcialmente
compensado por mayores costos totales del negogiticados por mayores volumenes vendidos y
por gastos de mantencion y paradas de plantasamnagias y realizadas durante el 20EB.
EBITDA de esta area de negocios aumentd un 29% a@udp con los primeros nueves meses de
2012.

El negocio de Papeles tuvo menores ingresos dee8§ecto a igual periodo del afio anterior,
debido principalmente a un menor volumen de veatpapel periddico y de cartulinas. Lo anterior
fue compensado parcialmente por mayores preciosquio de papeles para corrugar. El EBITDA
del negocio mostr6 una disminucion de 15% respetds primeros nueve meses del afio 2012.

El negocio de Tissue mostr6 un aumento de un 5%ueningresos por venta respecto a igual
periodo del afio anterior, debido a mayores volusalee ventas. Lo anterior no alcanzo para
contrarrestar los mayores costos totales respéctosano periodo del afio anterior, por lo que el
EBITDA disminuyo en 1%.

El negocio de Productos de Papel registré durastg@limeros nueve meses de 2013 ingresos por
ventas 4% mayores con respecigual periodo del afio anterior, explicado por magarolimenes

de ventas. Sin embargo, los costos de explotacigreataron en mayor proporcion, por lo que el
EBITDA de este negocio disminuyd un 14% respectaatgstrado en igual periodo de 2012.
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En Otras Ganancias (Pérdidas) se reconocié un gaogoUS$ 50 millones que corresponde
principalmente a la baja del valor de los activedalfilial productora de papel periodico, Papeles
Rio Vergara S.A., quparalizara sus operaciones a fines de noviembg9#8 como consecuencia
de la imposibilidad de contar con contratos de sistib de energia eléctrica que hagan viable
econdmicamente su operacion. Por otro lado, dutastprimeros nueve meses de 2013 se generd
una ganancia por Diferencia de Cambio por US$ 1omeis, explicada principalmente por la
depreciacién del peso chileno respecto del dolal afio, lo cual se compara favorablemente con la
pérdida de US$ 48 millones en el mismo periodode 2

La Deuda financiefade la Compafiia alcanzé US$ 3.786 millones al 38egiembre de 2013, en
comparacion a los US$ 3.516 millones registrada30atle septiembre de 2012. Este incremento
respondié fundamentalmente a la emisién de un pondJS$ 500 millones en mayo de 2013. La
caj& al 30 de septiembre de 2013 totaliz6 US$ 993 mefo Con esto, la Deuda financiera neta
(Deuda financiera menos caja) de CMPC al 30 deesaepte de 2013 alcanzé US$ 2.793 millones,
aumentando US$ 190 millones en comparacién a ldadéoanciera neta al 30 de septiembre de
2012. La relacién deuda neta sobre EBITRAbI6 desde 2,99 veces al 30 de septiembre de 2012
3,04 veces al 30 de septiembre de 2013.

! Deuda financiera: total préstamos que devengdareises - otras obligaciones + pasivos por operasideswapsy Cross currency swaps pasivos
de cobertura — activos por operacioneswapsy cross currency swapsactivos de cobertura. (Ver Notas N°s. 8 y 22odeHstados Financieros

Consolidados).
2 Caja: efectivo y equivalente al efectivo + defussia plazo de entre 90 dias y 1 afio. (Ver not@ 8 los Estados Financieros Consolidados).

3 Considerando EBITDA acumulado en 12 meses moviles
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2. ANALISIS DE RESULTADOS

La Tabla N°1 muestra los principales componentdsEg¢éado de Resultados Consolidado de

Empresas CMPC S.A.

Tabla N° 1: Estado de Resultados Consolidado

Cifras en Miles de Délares

Acum. Septiembre

Acum. Septiembre

2013 3T 2013 2012 3T 2012
Ingresos Ordinarios, To 3.714.97¢ 1.230.52¢ 3.547.18C 1.209.48¢
Costo de Operacion (a) (2.485.613) (794.907) (2.346.297) (794.926)
Margen de Explotacién 1.229.361 435.621 1.200.883 414.562
Otros costos y gastos de operacion (b) (519.692) (18y.19 (494.013) (171.724)
EBITDA 709.669 258.425 706.870 242.838
% EBITDA/Ingresos de explotac 19% 21% 20% 20%
Depreciacion y Costo Formacion Plantaciones Explotadas (c (317.353) (105.773) (308.932) (100.691)
Ingresos por Crecimiento de Activos Biologicos Neto (d) 820 (5.041) 27.915 8.319
Resultado Operacional 393.136 147.611 425.853 150.466
Ingresos financierc 16.139 4.069 28.512 10.694
Costos Financier (129.408 (43.852 (132.510 (45.391
Participacion en Ganancia (Pérdida) de Asoci 6.794 3.131 8.688 3.093
Diferencia de camb 11.745 (14.410 (47.970 (31.654
Resultados por Unidades de Reaj (9.023 (8.708 (11.916 (765,
Otras Ganancias (Pérdid (30.939 (48.496 (5.566 12.210
Impuesto a las Ganancias (100.271) 3.947 (100.692) (95.140)
Utilidad Neta (Ganancia) 158.173 43.292 164.399 3.513
Margen neto (e) 4% 4% 5% 0%

(a) Costo de Ventas menos depreciacion, menos farstacion de plantaciones explotadas, menos nmansio de la parte explotada y vendida de las plamtas
derivado de la revalorizacion por su crecimientmirsd. (Ver nota 13: Activos Bioldgico
(b) Costos de Distribucion, Gastos de Administragi®tros Gastos por Funcion.

(c) Costo de formacion de plantaciones explota@ées. nota 13: Activos biol6gicos).
(d) Ganancia por crecimiento natural de plantacipmenos mayor costo de la parte explotada y vanttr nota 13: Activos Bioldgico:
(e) Utilidad neta (ganancia) / Ingresos ordinariastal.

CMPC es uno de los principales fabricantes de mtoduorestales de Latinoamérica. Sus productos
mas relevantes son: madera aserrada y remanufd&iupmneles contrachapadgslyyvood,
celulosa de fibra larga y corta, cartulinas, pgaeh corrugar, productos tissue y sanitarios, agas
carton corrugado y otros productos de embalaje. CM&$la estructurada en cinco areas de negocio:
Forestal, Celulosa, Papeles, Tissue y Productd®agel, las que coordinadas a nivel estratégico y
compartiendo funciones de soporte administrativdyiam en forma independiente de manera de
atender mercados con productos y dinamicas muwytaist

Durante los primeros nueve meses de 2013 las vdat&PC aumentaron un 5% en comparacion
al mismo periodo del afio 2012. A su vez, los costteles aumentaron un 6%. El margen de
explotacion, segin norma IFRS, tuvo un aumentdfidli2gando a US$ 1.229 millones.

El EBITDA consolidado de Empresas CMPC al 30 detiseypore de 2013 alcanzé US$ 710

millones, 1% superior al obtenido el afio antelimte resultado se explica por mayores ingresos por
ventas locales en Chile y de subsidiarias extragjetebido a mayores volumenes de venta de los
principales productos de esos mercados, sumadg/@resaventas de exportacion de celulosa fibra
corta y celulosa fibra larga. Lo anterior fue atmhm con mayores costos de produccién en los
negocios Tissue, Celulosa y Forestal. Asi, duréodeprimeros nueve meses de 2013 el margen
EBITDA sobre ingresos ordinarios fue un 19%, potagninferior al 20% registrado el mismo



Rut:
Periodo

90222000-3

:: 01-01-2013 al 30-09-2013 ANALIS I S RAZO NADO

Pagina 4 de 21

periodo del afio anterior. Cabe sefalar que el maggdTDA del tercer trimestre alcanzé 21%,
comparado con 20% en igual trimestre del afio amteri

La Fig. N° 1 muestra la distribucion del EBITDA pimea de negocio. En ésta se aprecia que en los
primeros nueve meses de 2013 la participacion efghento Celulosa aumento hasta llegar a un
48%, fundamentalmente por mejores precios y mayawksnenes de exportacién de celulosa. Por
su parte, Forestal redujo su importancia relativanal2% como consecuencia de los menores
volimenes de venta y mayores costos de explotaBiapeles redujo su aporte a un 14% como
consecuencia de las menores ventas de exportagipape! periddico y cartulinas. Los negocios de
Tissue y Productos de Papel se mantienen sin ngmyargciones en sus participaciones.

Fig. N° 1: Distribucion de EBITDA por Negocio
Basado en valores en dolares, acumulado a septiembr
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La diferencia de cambio registré una utilidad erpetiodo por US$ 16 millones que se explica
fundamentalmente por la depreciacién del peso rahikespecto del délar en los primeros nueve
meses de 201En efecto, dado que Empresas CMPC tiene posiciadada en pesos chilenos, y
que éste se deprecio un 5,1% respecto al dalante el afio 2013, los pasivos denominados en esa
moneda disminuyeron su valor en dolares. Lo antegaompara favorablemente con la pérdida de
US$ 48 millones registrada en igual periodo de 2p&#odo en el cual el peso chileno se aprecio
un 8,8%.Adicionalmente, el item Otras Ganancias (Pérdidgsiesenté un resultado negativo de
US$ 36 millones durante el afio 2013, principalmgateel reconocimiento del menor valor de los
activos de la filial Papeles Rio Vergara S.A., giegard de producir papel periddico a fines del
presente afio.

Por otra parte, en la cuenta de Impuestos Diferidodepreciacion del peso chileno respecto del
dolar generd un efecto negativo en los resultalste efecto se origina por la diferencia del valor
entre los activos financieros, que se contabilieanla moneda funcional de la contabilidad

financiera (dolar de los Estados Unidos), y lasebade las principales contabilidades tributarias
distintas a la moneda funcional (peso chileno Yy beasilero). El impuesto diferido aplicable a este

diferencial signific6 en el ejercicio un cargo enlinea Impuesto a las Ganancias por US$ 54
millones, que es compensado en parte por ingresosnpuestos diferidos por ajustes de activos y
pasivos derivados de la paralizacion de la filap&les Rio Vergara S.A. por US$ 10 millones (ver
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nota N° 36 de los Estados Financieros Consolidadosle sefialar que en el tercer trimestre de
2012 el Impuesto a las Ganancias fue impactaddapmodificacion de la Ley sobre Impuesto a la

Renta en Chile, que aumentd la tasa a un 20% ygguoer6é un cargo de US$ 132,7 millones por

efecto del recalculo de impuestos diferidos de affibesriores.

2.1.- Andlisis de las ventas

CMPC se caracteriza por su diversificacion de pcombu y mercados. Los ingresos ordinarios

acumulados al 30 de septiembre de 2013 alcanza®@3r15 millones, superiores en un 5% a los
del mismo periodo del afio 2012. Este incrementalexd® principalmente a un aumento de 6% de
las ventas locales en Chile, impulsado por mayotavde productos tissue y energia eléctrica, y 6%
de las ventas locales de filiales extranjeras pmyanventa de productos tissue. Las exportaciones
aumentaron en 3%, explicado por mayores ventas nileos tipos de celulosa, compensado

parcialmente con menor volumen de venta de papiéldieo.

La Fig. N° 2 muestra que, comparando el periodaoeseptiembre del afio 2013 con el mismo
periodo del afio 2012, la importancia relativa de Jantas locales en Chile, ventas locales de
subsidiarias extranjeras y ventas de exportaciGnas#iene constante.

Fig. N° 2: Distribucion de Ventas Acumuladas a Tereros
Basado en valores en délares, acumulado a septiembr

100%
Ventas locales de
31% 31% subsidiarias
o/ |
80%’ extranjeras
60% 7 m Ventas de
exportacion
40% -
M Ventas locales en
20% - Chile
0% -

2012 2013

El aporte relativo de cada una de las areas decitege CMPC a las ventas consolidadas se
muestra en la Fig. N° 3.
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Fig. N° 3: Distribucion de Ventas Consolidadas a Teeros por Area de Negocio
Basado en valores en dolares, acumulado a septembr

o/ _
100% 8% 8% Productos de Papel
80% -
37% 37% Tissue
60% -
I Papeles
40% -
M Celulosa
20% A
M Forestal
0% -

2012 2013

Se observa que durante los primeros nueve mese8ldeel negocio Celulosa aumentd su aporte
relativo a las ventas consolidadas respecto a jgprébdo del afio anterior, llegando a un 30%. Por
su parte, el negocio de Tissue mantuvo su partigpan un 37%. Combinados, estos dos negocios
representaron un 67% de las ventas consolidadaseads de la Compaiiia.

La Fig. N° 4 muestra la distribucion de ventas gestino.

Fig. N° 4: Distribucion de Ventas a Terceros por D&tino
Basado en valores en délares, acumulado a septiembr
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Se observa que durante los 9 primeros meses del@)¥8ntas a Asia aumentaron su importancia
relativa respecto de igual periodo del afio antgpior mayores ventas de celulosa, mientras que las
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ventas a Brasil y el Resto de Latinoameérica disyemn su participacion relativa, por el efecto de
la depreciacion de las monedas locales en prodtista®. El aporte del resto de los mercados sobre
el total de ventas de CMPC se mantuvo constante.

Fig. N° 5: Analisis de Variacion de Venta a Tercer® Consolidada (efecto precio y volumen)
Cifras en Millones de Délares

Millones US$
3.800 - : : e : : :
3.760 - : : : 5
i : 20 : 3.715
- H H H H 71 H H
3.720 74 15 ok
3.680 . . e
ol L 40 . COR
3.600 g : : :
P9 9
3.560 1 3.546 : —
3520 - :
3.480 -
3.440 A
3.400 - >
Ventas Y vV e Pr dvt Ventas
Acum. 2012 Forestal Celulosa Papeles Tissue oauctos  acym. 2013
de Papel
P= Precio - Q= Volumen

2.2.- Analisis de los segmentos

Los Resultados por segmentos se muestran en la INaBl

Tabla N° 2: Resultados por Segmento
Cifras en Miles de Dolares

Areas de negocios (segmentos operativos) MUS$

Conceptos Productos Total Total
Forestal  Celulosa  Papeles Tissue de Papel segmentos  Otros (2) Ajustes (3) Entidad

Acumulado al 30 de septiembre de 201

"‘IQ’?SOSdeOCGde”‘GSde clientes exterr 625.354 1.328.017 610.341 1.389.005 325239  4.277.956 4983.(596.472) 3.714.974
relacionado:
EBITDA determinado por segmento | 86.708  347.603 99.513  165.829 24.944 724.597 (16.499) 11.57709.669

Acumulado al 30 de septiembre de 2012

Ingresos procedentes de clientes exterr
relacionado:

EBITDA determinado por segmento | 127.143  270.220 117.590 167.937 29.005 711.895 (10.501) 2083. 704.602

(1) Corresponde a la Ganancia bruta mas Deprenigcamortizacion, mas Costo de formacién de plames cosechadas, mas mayor costo de la
parte explotada y vendida de las plantaciones aldoi\de la revalorizacion por su crecimiento nat@rai nota N° 13 de los Estados Financieros
Consolidados), menos Costos de distribucion, m&assos de administracion y menos Otros gastogupoion.

(2) En “Otros” no se incluyen los resultados deweluy de CMPC e Inversiones CMPC S.A. en sus sabsisli los cuales se presentan
separadamente en cada uno de los segmentos.

(3) Ajustes y eliminaciones entre segmentos deami@t de la misma entidad.

613.864 1.191.103 651.741 1.319.267 310.845  4.086.820 3934.(574.896) 3.546.317
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En el negocio Forestallos ingresos por ventas acumulados a septiembg®t@ aumentaron un
2% respecto al mismo periodo del afio 2012, impoksambr mejores precios de exportacion de
maderas elaboradas. Sin embargo, los costos decuetuvieron un aumento de 11% comparados
con igual periodo de 2012, debido principalmenteagores costos por cosecha y transporte.

El EBITDA de este negocio caydé un 32% comparado €omismo periodo del afio anterior,
principalmente por mayores costos, descritos @areafo anterior.

En el negocio de Celuloséos ingresos crecieron un 11% respecto al mismiogerdel afio 2012,
explicado principalmente por mayores ventas de apdn de celulosa fibra corta, que aument6 su
precio promedio en 7% y su volumen en 6%. Por mdrée, el volumen de exportacion de celulosa
fibra larga se mantuvo en un nivel similar al afiteaor y los precios aumentaron en 4% respecto al
referido periodo. Los ingresos también se vieraneimentados por la venta de energia eléctrica a
través de la subsidiaria Bioenergias Forestales,ogera una caldera desde el afio 2012 utilizando
biomasa como combustible. Adicionalmente, durardtgrener trimestre de 2013 se inicio la
operacién de una nueva caldera en planta Lajalc@ue la venta neta de energia eléctrica al
Sistema Interconectado Central alcanzé 290 GWloerplimeros nueve meses afo 2013, lo que
representa un aumento de 120% respecto al misrampetel afio anterior.

Los costos totales de esta area de negocio aurnergar6% respecto al mismo periodo del afio
anterior, debido al mayor costo de las paradasranogdas de las plantas Laja, Pacifico y Santa Fe
durante el afilo 2013, junto a mayores costos de\ssuciados a mayor volumen vendido respecto
al aio 2012. ElI EBITDA de este negocio aumento @¥ 2especto al mismo periodo del afio
anterior.

En el negocio de Papelesiurante los primeros nueve meses de 2013ntpesos disminuyeron un
8% respecto del mismo periodo del afio anterioriddeprincipalmente a menores volumenes de
ventas de papel periédico y cartulinas. En conttajaa los precios promedio de venta de papeles
para corrugar son superiores respecto al mismodgmedel afio anterior. Cabe sefialar que desde el
afio 2012 CMPC ha bajado la produccién de papebgied debido a los altos costos de energia
eléctrica.

Los costos totales de esta area de negocio diserioniyen 5% respecto al mismo periodo del afio
anterior, contrarrestando en parte la disminuci@n ingresos. El EBITDA de este negocio

acumulado a septiembre del afio 2013 mostré unardisian de 15% respecto al mismo periodo
del afio anterior

El negocio de Tissueaumentd sus ingresos ordinarios en un 5% con respeigual periodo del
afo anterior. Esto se explica fundamentalmentaipa@aumento en los volimenes de venta de papel
tissue de 3% y productos sanitarios de 14%, desdacias filiales en México y Uruguay. A pesar
de las mayores ventas, el EBITDA de este negosimiduy6 en 1% respecto a los primeros nueve
meses de 2012, explicado por un aumento en losscdstexplotacion.

El negocio de Productos de Papeégistro ingresos por ventas 4% superiores enrgdmeenero -
septiembre de 2013, respecto a igual periodo del aiiterior. Este aumento se explica
principalmente por mayores volumenes de ventasadessen filiales extranjeras, sumado a mayor
volumen de venta de cajas de carton corrugado Yymayumen de bandejas de pulpa moldeada.
Sin embargo, los costos de explotacion de esteciegumentaron en 7%, es decir, en mayor
proporcion que el aumento en las ventas, explicadosnayor costo de materias primas. Con lo
anterior, el EBITDA disminuyo en un 14% respectan&@mo periodo del afio anterior.
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3. ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONS OLIDADO

El comportamiento de activos y pasivos al 30 ddiesmpre de 2013 en comparacion al 30 de
septiembre de 2012 es el siguiente:

El Activo Corriente presenta un incremento netoWg$ 4 millones. En términos de cuentas
contables, este incremento neto se refleja en iEfegt Equivalentes al Efectivo por US$ 283
millones, Deudores Comerciales y Otras CuentasQuiorar por US$ 27 millones, Cuentas por
Cobrar a Entidades Relacionadas por US$ 25 y AgtBiologicos corrientes por US$ 18 millones.
Lo anterior es compensado parcialmente por unadmj@tros Activos Financieros por US$ 304
millones y una baja en Activos por Impuestos po4$ millones.

Los Activos No Corrientes presentan un aumento detdS$ 534 millones, debido principalmente
al incremento en Otros Activos No Financieros p@$U277 millones, Propiedades, Planta y
Equipos por US$ 173 millones, Otros Activos Finanes por US$ 68 y Activos Bioldgicos por

US$ 13 millones.

El Patrimonio Neto (que por norma IFRS incluye Etigipacion de accionistas minoritarios)
presenta un aumento de US$ 409 millones, que pameg principalmente a Capital emitido por
US$ 500 millones, y a las Ganancias acumuladasiolate entre el periodo septiembre 2012 —
septiembre 2013 por US$ 158 millones, compensadoupa disminucién de las Reservas de
coberturas de flujo de caja por US$ 104 millones, disminucién de las Reservas por diferencia de
cambio por conversién por US$ 103 millones, y umamihucion generada por las Primas de
emision en venta de acciones propias por US$ 38mes (Ver Estado de Cambios en el Patrimonio
Neto de los Estados Financieros Consolidados).

Tabla N° 3: Resumen del Estado de Situacién Finareria
Cifras en Millones de Délares

Septiembre '13 Diciembre '12 Septiembre '12

Activos Corrientes 3.454 3.354 3.450
Activos No Corrientes 10.697 10.526 10.163
Total Activos 14.152 13.879 13.613
Pasivos Corrientes 1.085 1.569 1.381
Pasivos No Corrientes 4,676 4.325 4.251
Total Pasivos 5.761 5.894 5.632
Patrimonio Total 8.390 7.985 7.981

Total Patrimonio y Pasivos 14.152 13.879 13.613
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Tabla N° 4: Indicadores Financieros del Estado deittiacion Financiera

Septiembre '13 Diciembre '12 Septiembre '12
Liquidez (veces)
Liquidez Corriente:
Activo Corriente / Pasivo Corriente 3,18 2,14 2,50
Razén Acida :
Activos Disponibles (Corrientes - Inventarios - Badinticipados) / Pasivo 2,16 1,42 1,69
Corriente
Endeudamiento
Razén endeudamiento :
Total Pasivos / Patrimonio Atribuible a Controlador 0,69 0,74 0,71
Proporcién de Deuda Corto Plazo:
Pasivo Corriente / Total Pasivos 18,8% 26,6% 24,5%
Proporcién Deuda Largo Plazo:
Pasivo No Corriente / Total Pasivos 81,2% 73,4% 75,5%
Cobertura de Costos Financieros:
Ganancia antes de impuestos y costos financiezostbs financieros 3,01 2,88 2,98
Actividad
Rotacién de activos
Ingresos Ordinarios / Activos Totales Promedio piediodo 0,35 0,35 0,35
Rotacién de inventarios
Costo de Venta / Inventario Promedio del periodo 361 358 3.55
Permanencia de inventarios
Inventario Promedio del periodo *360/Costo de Ve@taualizado) 99 8 dias 100.7 dias 101.5 dias
Valor libro por accion (US!
Patrimonio Atribuible a Controladora / N° de accesUS$ 3,53 3,60 3,59

Segun se muestra en la Tabla N°4, los indicadaégjdidez, endeudamiento y actividad presentan
un mejor desempeno al cierre del presente perioagarado con el afio anterior.
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4. DESCRIPCION DE FLUJOS

Los principales componentes del Flujo neto de efecbriginado en cada periodo son los
siguientes:

Tabla N° 5: Flujo Neto de Efectivo
Cifras en Miles de Ddélares

Septiembre '13 Diciembre '12 Septiembre '12

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizadpsetividades de operacion 608.096 757.778 594.862
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizadpsetividades de inversion (424.709) (787.733) (355.563
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizadpsetividades de financiacion 234.329 40.161 (119.614)
Incremen_to neto (disminucion) en el efectivo y equalentes al efectivo, antes del efecto de 217.716 10.206 119 685
los cambios en la tasa de camt

Efectos de la variacién en las tasas de cambio sobfeativo y equivalentes al efect (14.991 16.679 26.628
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalges al efectivo 402.725 26.885 146.313
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio gefriodo 431.242 404.357 404.357
Efectivo y equivalentes al efectivo al saldo finalel periodo 833.967 431.242 550.670
Depositos a plazo de entre 90 dias y un afio 158.789 309.487 362.831
Caja al final del periodo 992.756 740.729 913.501

El comportamiento de los principales componentdsFtlgo de efectivo consolidado al 30 de
septiembre de 2013, respecto del 30 de septienab281R, es el siguiente:

Las actividades operacionales consolidadas gemefaijos operacionales positivos por US$ 608
millones al 30 de septiembre de 2013 (US$ 595 mekoal 30 de septiembre de 2012).

Las actividades de inversién consolidadas al 3§egéiembre de 2013 significaron un uso de fondos
por US$ 425 millones (US$ 356 millones al 30 detisembre de 2012). Estos flujos aplicados
corresponden principalmente a la inversion net&€empra de propiedades, planta y equipos por
US$ 547 millones (US$ 401 millones al 30 de septiende 2012), Compras de otros activos a
largo plazo por US$ 53 millones (US$ 63 millone8@lde septiembre 2012) y Pagos derivados de
contratos de futuro, a término, de opciones y denpta financiera por US$ 48 millones (US$ 26
millones al 30 de septiembre de 2012). Lo antesgocompensa parcialmente con Otras entradas de
efectivo por US$ 155 millones (entrada de US$ 8iBormes al 30 de septiembre de 2012), Cobros
procedentes de contratos de futuro, a término,pb@ones y de permuta financiera por US$ 47
millones (no se registran cobros por este conca@®0 de septiembre de 2012) e Intereses recibidos
por US$ 15 millones (US$ 28 millones al 30 de szphire de 2012).

Los flujos netos de financiamiento consolidado @l d2 septiembre de 2013 representaron un
ingreso de fondos por US$ 234 millones, explicadiolmportes procedentes de préstamos de largo
plazo por US$ 495 millones, Importes procedentels @enision de acciones por US$ 437 millones

e Importes procedentes de préstamos de corto ptazdS$ 370 millones. Lo anterior se compensa
parcialmente con Reembolsos de préstamos por UBf@nes, Intereses pagados por US$ 120

millones y Dividendos pagados por US$ 51 millones.
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5. ANALISIS DE LA UTILIDAD Y DIVIDENDOS

La Compafiia presenta al 30 de Septiembre de 2 3itilidad acumulada de US$ 158 millones,
cifra 2% inferior a la utilidad del mismo periodel @fio 2012.

La Utilidad liquida distribuible, base para la ctificacion de los dividendos a repartir segun la
Politica de Dividendos vigente, se presenta enadio siguiente:

Periodo Afio
terminado al terminado al

30/09/2013 31/12/2012

MUS$ MUS$

Ganancia atribuible a participacion mayoritaria 158.116 201.746
Variacion del valor razonable de las plantaciomesstales (820) (36.786)
Impuestos diferidos asociados al valor razonablaglplantaciones forestales 941 10.779
Mayor gasto por incremento del pasivo por impuesitta diferido derivado del aumento del

17% al 20% de la tasa de impuesto a la renta d@, Cbntemplado en la reforma tributaria

vigente desde el 2012, por revalorizacion de Asthiologicos a su valor razona - 56.543
Utilidad liquida distribuible 158.237 232.282
Aplicacion politica de dividendos (30% en afio 2018 40% en afio 2012) 47.471 92.913
Dividendo por accion (US$/Acciones en circulacion) 0,0200 0,0419

Durante el periodo terminado al 30 de septiembr@e y el afio 2012 los dividendos pagados
fueron los siguientes:

N° Dividendo USS$ por accion (1) CLP por accién Fechaalpago
Definitivo N° 254 0,0247 12 10 de mayo de 2012
Provisorio N° 255 0,0168 8 13 de septiembre de 2012
Provisorio N° 256 0,0148 7 27 de diciembre de 2012
Definitivo N° 257 0,0126 6 9 de mayo de 2013
Provisorio N° 258 0,0098 5 16 de septiembre de 2013

(1) Para la conversion de los dividendos definitivgeeaos chilenos (CLP) se utiliza el tipo de camigbdda de la
Junta de Accionistas y para los dividendos proidgscse utiliza el tipo de cambio del dia del ciete¢registro de
accionistas correspondiente. La cantidad actuakcd®nes en circulaciéon asciende a 2.375.000.060rees (Ver
nota 28 de los Estados Financieros Consolidados).
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Los principales indicadores de rentabilidad segrs en la Tabla N°6.

Tabla N° 6: Indicadores de Rentabilidad

Septiembre '13  Diciembre '12  Septiembre '12

Utilidad sobre ingresos (anual):

Ganancia / Ingresos Ordinarios 4,26% 4,25% 4,57%
Rentabilidad anual del patrimor

Ganancia / Total Patrimonio promedio del periott 2,57% 2,55% 2,72%
Rentabilidad anual del acti

Ganancia / Activos promedio del periodo 1,50% 1,49% 1,61%
Rendimiento anual de activos operacion:

Resultado Operaciond? / Activos Operacionales promedio del periddo 4,30% 4,40% 4,75%
Retorno de dividendc

Div. Pagados (afio méviff? / Precio de mercado de la acciéh 1,23% 1,53% 1,65%
Utilidad por accién (US$

Utilidad del periodo (Ganancia atribuible a la Cealadora) / N° accione © 0,07 0,09 0,07

(1) Patrimonio promedio del ejercicio.

(2) Resultado Operacional definido en Tabla N° 1.

(3) Activos Operacionales: Deudores ComercialesrgOCuentas por Cobrar + Inventarios + Propied&®lesta y Equipo + Activos bioldgicos.
(4) Dividendos pagados expresado en |

(5) Precio de mercado de la Accion: Precio burdatila accion al cierre del perio

(6) Considera nimero de acciones promedio del ge
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6. ANALISIS DE RIESGOS Y POSICION DE CAMBIO

Empresas CMPC y sus subsidiarias estan expuestas eonjunto de riesgos de mercado,

financieros y operacionales inherentes a sus negjoCMPC busca identificar y administrar dichos

riesgos de la manera mas adecuada con el objetivainimizar potenciales efectos adversos. El

Directorio de CMPC establece la estrategia y elcmageneral en que se desenvuelve la
administracion de los riesgos en la Compafia, & €8 implementada en forma descentralizada a
través de las distintas unidades de negocio. Al mi@gorativo, las Gerencias de Finanzas y de
Auditoria Interna, coordinan y controlan la coreegjecucion de las politicas de prevencion y
mitigacion de los principales riesgos identificados

6.1.- Riesgo de mercado

Un porcentaje considerable de las ventas de CMP@gme de productos que son considerados
commodities cuyos precios dependen de las condiciones prgates en mercados
internacionales, en los cuales la Compaiiia tieagytavitacion poco significativa y no tiene control
sobre los factores que los afectan. Entre estderéacdestacan las fluctuaciones de la demanda
mundial (determinada principalmente por las cowdies econdmicas de Asia, Norteamérica,
Europa y América Latina), las variaciones de laacaiad instalada de la industria, el nivel de los
inventarios, las estrategias de negocios y ventajagetitivas de los grandes actores de la industri
forestal, la disponibilidad de productos sustituytda etapa en el ciclo de vida de los productos.

Cabe senalar que CMPC tiene una cartera diverd#iem términos de productos y mercados, con
mas de 31.000 clientes en todo el mundo. Lo amt@eomite una flexibilidad comercial y una
significativa dispersion del riesgo.

Una de las principales categorias de productosMBes la celuloséraft blanqueada, la cual
representa un 27% de la venta consolidada en yaercomercializada a mas de 260 clientes en 40
paises de Asia, Europa, América y Oceania. CMPlieseficia de la diversificacion de negocios e
integracion vertical de sus operaciones, tenienotac flexibilidad para administrar asi su
exposicion a variaciones en el precio de la cetuldsl impacto provocado por una posible
disminucién en los precios de la celulosa es planeiate contrarrestado con mayores margenes en
las ventas de productos con mayor elaboracioncedpentetissuey cartulinas.

6.2.- Riesgos financieros

Los principales riesgos financieros que CMPC hantileado son: riesgo de condiciones en el
mercado financiero (incluyendo riesgo de tipo dmlma y riesgo de tasa de interés), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez.

Es politica de CMPC concentrar gran parte de sasaojpnes financieras de endeudamiento y
colocacion de fondos, cambio de monedas y coniéatale derivados en su subsidiaria Inversiones
CMPC S.A. Esto tiene como finalidad optimizar lesursos, lograr economias de escala y mejorar
el control operativo. El endeudamiento de las slidsas por separado ocurre sélo cuando esto
resulta ventajoso.

6.2.1.- Riesgo de condiciones en el mercado finagra

() Riesgo de tipo de cambioCMPC se ve afectada por las variaciones en los tigocambio, lo
que se expresa de dos formas. La primera de dlg®rediferencias de cambio, originada por el
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eventual descalce contable que existe entre logact pasivos del Estado de Situacion Financiera
(Balance) denominados en monedas distintas a l@aaofuncional, que en el caso de CMPC es el
dolar de los Estados Unidos de América. La segtordaa en que afectan las variaciones de tipo de
cambio es sobre aquellos ingresos, costos y gastdaversion de la Compaiiia, que en forma
directa o indirecta estan denominados en monedtastds a la moneda funcional.

Las exportaciones de CMPC y sus subsidiarias rept@®n aproximadamente un 44% de las
ventas totales del periodo, siendo los principdestinos los mercados de Asia, Europa, América
Latina y Estados Unidos. La mayor parte de estatagale exportacion se realizo en ddlares.

Por otra parte, las ventas domésticas de CMPC de ¢€Hhas de sus subsidiarias en Argentina,
Brasil, Colombia, Ecuador, México, Per y Uruguany,sus respectivos paises, representaron en el
periodo un 56% de las ventas totales de la Compaithas ventas se realizaron tanto en monedas
locales como en dolares.

Como consecuencia de lo anterior, se estima gtlejelde ingresos en délares estadounidenses o
indexados a esta moneda alcanza un porcentajenoeat83% de las ventas totales de la Compaiiia.
A su vez, por el lado de los egresos, tanto lagmaatprimas, materiales y repuestos requeridos por
los procesos como las inversiones en activos figgapién estdn mayoritariamente denominados en
dolares, o bien, indexados a dicha moneda.

En casos particulares, se realizan ventas o seesdqucompromisos de pago en monedas distintas
al dolar estadounidense. Para evitar el riesgo @aiolde monedas distintas al dolar, se realizan
operaciones de cobertura mediante derivados cfin éé fijar los tipos de cambio en cuestion. Al
30 de septiembre de 2013 se tenia cubierta unammiop significativa de las ventas estimadas de
cartulinas y maderas en Europa, en euros, haafeoe2015.

Considerando que la estructura de los flujos de CMBta altamente indexada al dolar, se han
contraido pasivos mayoritariamente en esta mortadal caso de las subsidiarias extranjeras, dado
gue éstas reciben ingresos en moneda local, parsel dleuda es tomada en la misma moneda a
objeto de disminuir los descalces econdmicos yaties. Otros mecanismos utilizados para reducir
los descalces contables son: administrar la deramidin de moneda de la cartera de inversiones
financieras, la contratacion ocasional de operasiéorward a corto plazo y, en algunos casos,
sujeto a limites previamente autorizados por ele@ario, la suscripcidn de estructuras con
opciones, las que en todo caso, representan unonbaji en relaciéon a las ventas totales de la
Compaiiia.

(i) Riesgo de tasa de interesCMPC administra la estructura de tasas de inteeésuddeuda
mediante derivados, con el objeto de ajustar yaaatgasto financiero en el escenario estimado
mas probable de tasas. Las inversiones financideasa Compafia estan preferentemente
remuneradas a tasas de interés fija, eliminandesgo de las variaciones en las tasas de interés d
mercado.

CMPC tiene pasivos financieros a tasa de inteotarfte por un monto de US$ 345 millones al 30
de septiembre de 2013 (US$ 346 millones al 31 deerdbre de 2012) y que por lo tanto estan
sujetos a variaciones en los flujos de interesieésta tiene un aumento o disminucion de un 10%
(sobre la tasa flotante media anual de financiatoiequivalente al 1,8% al 30 de septiembre de
2013 y 1,95% al 31 de diciembre de 2012) implica lps gastos financieros anuales de CMPC se
incrementan o disminuyen en aproximadamente US% @lones (US$ 0,67 millones al 31 de
diciembre de 2012).
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6.2.2.- Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge principalmente de lantad insolvencia de algunos de los clientes de
CMPC, y por tanto, de la capacidad de recaudartasepor cobrar pendientes y concretar
transacciones comprometidas.

CMPC administra estas exposiciones mediante |aitgviy evaluacion permanente de la capacidad
de pago de sus clientes a través de un Comité étit@iinterno, que se alimenta con informacion
de varias fuentes alternativas y mediante la tesestia del riesgo (utilizando cartas de crédito o
seguros de crédito) o garantias, que cubren emronja totalidad de las ventas de exportacion y
aproximadamente la mitad de las ventas locales.

Hay también riesgos de crédito en la ejecucionpiraziones financieras (riesgo de contraparte).
Este riesgo para la Compafia surge cuando exipteslhilidad de que la contraparte de un contrato
financiero sea incapaz de cumplir con las obligaesofinancieras contraidas, haciendo que CMPC
incurra en una pérdida. Para disminuir este ri@ésgeus operaciones financieras, CMPC establece
limites individuales de exposicidbn por institucidimanciera, los cuales son aprobados
periodicamente por el Directorio de Empresas CMR@=mas, es politica de CMPC operar con
bancos e instituciones financieras con clasificadé riesgo similar o superior a la que tiene la
Compaiiia.

6.2.3.- Riesgo de liquidez

Este riesgo se generaria en la medida que la Campafpudiese cumplir con sus obligaciones

como resultado de liquidez insuficiente. CMPC adstiia estos riesgos mediante una apropiada
distribucion, extension de plazos y limitacion deinto de su deuda, asi como el mantenimiento de
una adecuada reserva de liquidez y un prudentejmdeesus flujos operacionales y de inversion.

La Compafia tiene como politica concentrar sus aketiiancieras en la subsidiaria Inversiones
CMPC S.A,, la cual financia a las subsidiarias afpesis. Las deudas se contraen a travées de
créditos bancarios y bonos colocados tanto en lexados internacionales como en el mercado
local. EI endeudamiento en otras subsidiarias ecgto cuando esto resulta ventajoso.

Cabe sefialar que su prudente politica financienaada a su posicion de mercado y calidad de
activos, permite a Empresas CMPC S.A. contar cafakificacion de crédito internacional de BBB
segunStandard & Poor’'sy BBB+ segunFitch Ratings una de las mas altas de la industria forestal,
papel y celulosa en el mundo.

6.3.- Riesgos operacionales
6.3.1.- Riesgos de operaciones industriales y fot@es

Eventos que paralicen instalaciones productivadad€ompafia pueden impedir satisfacer las
necesidades de nuestros clientes, alcanzar lass ndetaproduccion y forzar desembolsos no
programados en mantencion e inversion en activai to cual puede afectar adversamente los
resultados financieros de CMPC. Dentro de los @snmias significativos que pueden generar
paralizaciones se incluyen incendios, fallas deipag,) interrupcion de suministros, derrames,
explosiones, terremotos, inundaciones, sequiasritano y conflictos laborales.
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El objetivo de la gestion de riesgos operacionalesCMPC es proteger de manera eficiente y
efectiva a los trabajadores, el medio ambiente,alds/os de la Compaiiia y la marcha de los
negocios en general. Para ello, se administranoanaf equilibrada medidas de prevencion de
accidentes, pérdidas y coberturas de segurosalfdjtr en prevencion de pérdidas es sistematico y
se desarrolla segun pautas preestablecidas, eelseyagregan inspecciones periodicas realizadas
por ingenieros especialistas de las compariias gierase Adicionalmente, CMPC se encuentra
desarrollando un plan de mejoramiento continuoudeosidicion de riesgo operacional con el objeto
de minimizar la probabilidad de ocurrencia y atenlos efectos de eventuales siniestros. La
administracion de estos planes la realiza cadaadnil® negocio de la Compaiiia en concordancia
con normas y estandares definidos a nivel corparati

CMPC vy sus subsidiarias mantienen contratadas wwhsrde seguros para protegerse de una parte
sustancial de sus principales riesgos. Estas aaamsfias de riesgos estan contratadas con
reaseguradores internacionales de alto estdndeavéstde compafias de seguros locales. Los
riesgos asociados a las actividades operacionaléssdegocios son reevaluados permanentemente
para optimizar las coberturas, segun las ofertanpettivas del mercadoEn general, las
condiciones de limites y deducibles de las pélidasseguros se establecen en funcion de las
pérdidas maximas estimadas para cada categoridestp ry de las condiciones de oferta de
coberturas en el mercado.

La totalidad de los activos de infraestructura deClompafia (construcciones, instalaciones,
maquinarias, etc.) se encuentran razonablementermsde los riesgos operativos por poélizas de
seguros a su valor de reposicion

A su vez, las plantaciones forestales pueden sprididas por incendios y otros riesgos como
dafos por viento e inundacién, los que tambiéretietoberturas de seguros, con limitaciones por
deducibles y maximos indemnizables determinadosagitordancia con las pérdidas historicas.
Otros riesgos no cubiertos, tales como los biotigyipodrian afectar adversamente las plantaciones.
Si bien estos factores en el pasado no han prowodafios importantes a las plantaciones de
CMPC, no es posible descartar la ocurrencia detesdunera de los patrones historicos, que generen
pérdidas significativas, por encima de las cobasteontratadas.

6.3.2.- Continuidad y costos de suministros de inBwS y servicios

El desarrollo de los negocios de CMPC involucracorapleja logistica en la cual el abastecimiento
oportuno en calidades y costos de insumos y sesvigis fundamental para mantener su
competitividad.

Respecto de la energia eléctrica, las operaciardsstriales de CMPC cuentan con suministro

propio de energia a partir de la generacion a adgiomasa y/o con contratos de suministro con
terceros. En el Ultimo afio, esta capacidad se rimem& con la entrada en servicio de nueva
capacidad de generacion propia. Ademas, las plaietasn planes de contingencia para enfrentar
escenarios restrictivos de suministro. Sin embala®,debilidades del sistema eléctrico chileno

continian generando mayores costos para CMPCtdhdel relativo de las tarifas de energia en

Chile sigue siendo motivo de preocupacion situagids de mantenerse, junto con el término de los
actuales contratos a precios fijos, afecta el noelcompetitividad de algunos negocios de la

Compaiia en que la energia eléctrica tiene unaraidencia en sus costos, como es el caso de
papel periddico, el que se dejara de producir damnaoviembre de 2013.



Rut:
Periodo

:90222000-3

: 01-01-2013 al 30-09-2013 ANALIS I S RAZO NADO

Pagina 18 de 21

Dentro de los multiples suministradores de productoservicios de CMPC en Chile, existen

empresas que proveen servicios especializadosa® gplogistica a sus operaciones forestales e
industriales. Si estos servicios no se desempefianet nivel de calidad que se requiere, 0 la
relacion contractual con dichas empresas es afeqiad regulaciones u otras contingencias, las
operaciones de CMPC podrian verse alteradas.

CMPC procura mantener una estrecha relacion de [@ego con sus empresas contratistas, con las
gue existe un trabajo permanente y sistematico glagasarrollo de altos estandares de operacion,
con énfasis en la seguridad de sus trabajadores Ig enejora de sus condiciones laborales en
general.

6.3.3.- Riesgos por factores medioambientales

Las operaciones de CMPC estan reguladas por narmad®ambientales en Chile y en los demas
paises donde opera. CMPC se ha caracterizado peragebases de desarrollo sustentable en su
gestion empresarial. Esto le ha permitido adaptustamente a modificaciones en la legislacion
ambiental aplicable, de modo tal que el impactcule operaciones se encuadre debidamente en
dichas normas. Cambios futuros en estas regulaiomelioambientales o en la interpretacion de
estas leyes pudiesen tener algun impacto en lasa@pees de las plantas industriales de la
Compafiia.

Cabe sefalar que en agosto de 2012 la subsidiasidiia CMPC Celulose Riograndense Ltda.
obtuvo la certificacibn FSC® para sus plantacioioesstales. Ademas, en diciembre de 2012 se
obtuvo la misma certificacion para los bosques bileCEstas acreditaciones, entregadas por el
Forest Stewardship Coun@i| representan una reafirmacion de la preocupad&CMPC por el
medioambiente y el desarrollo sustentable y comgigam certificaciones similares de larga data.

6.3.4.- Riesgos asociados a las relaciones condmuanidad

CMPC tiene una fluida relacién con las comunidattesde desarrolla sus operaciones, colaborando
en distintos ambitos, dentro de los cuales se cedtaaccion de apoyo al proceso educativo de
escuelas publicas realizado por la Fundacion CMPC.

La Fundacién CMPC tiene por mision impulsar y estanla educacion, la formacion de valores, el
desarrollo cultural y la ayuda social a las comadés en las cuales Empresas CMPC S.A. 0 sus
filiales desarrollan sus actividades productivass 8bjetivos son mejorar los resultados educativos
de los nifios de los primeros niveles educativas/griecer una buena relacion entre la empresa y las
comunidades vecinas. Sus programas benefician alen@dsnil alumnos en 47 establecimientos de
11 comunas. El afio 2012 se impartieron 5.202 hdeasapacitacion a docentes y directivos de
establecimientos educacionales, cifra que se egperEnentar durante el presente ejercicio.

En ciertas zonas de las regiones del Bio Bio yreuéania se han continuado produciendo hechos
de violencia que afectan a predios de agricultpresipresas forestales, provocados por grupos que
demandan supuestos derechos ancestrales sobies demtenos. Las zonas afectadas tienen alto
nivel de pobreza y serios problemas sociales. Mdab2% de las plantaciones que CMPC posee en
Chile se encuentran afectadas por este problene,hgata hoy ha estado radicado en zonas
especificas. De generalizarse las demandas y as®lel area de conflictividad la superficie
afectada podria incrementarse sustancialmente. C8&Pia preocupado de generar programas de
empleo, educacion y fomento al desarrollo prodocéviniciativas de micro-emprendimiento para
atenuar la situacion de pobreza de las familiasviyen en dichos lugares.
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Como vecina de distintas localidades, la Compaf@aetuna actitud de puertas abiertas y
colaboracién, con los anhelos y desafios que tiest&as comunidades.

6.3.5.- Riesgos de cumplimiento

Este riesgo se asocia a la capacidad de la Compgeiiéa cumplir con obligaciones legales,
regulatorias, contractuales y de responsabilidacheantractual, mas alla de los aspectos cubiertos
en los factores discutidos precedentemente. En sestedo, todos los organos encargados del
gobierno corporativo en CMPC revisan periddicamsateprocesos de operacion y administrativos
a objeto de asegurar un adecuado cumplimientosdeyas y regulaciones aplicables a cada uno de
ellos. Adicionalmente, CMPC se caracteriza por ewert una actitud proactiva en los temas
relacionados con seguridad, medioambiente, considaborales, funcionamiento de mercados y
relaciones con la comunidad. A este respecto, CMBE ,una historia que se extiende por mas de
93 afos, mantiene una probada y reconocida trayeecte rigurosidad y prudencia en el manejo de
SuUsS negocios.

Adicionalmente, y en cumplimiento a las disposie®mnde la Ley 20.393 que establece la
responsabilidad penal de las personas juridicdesedelitos de lavado de activos, financiamiento
del terrorismo y cohecho, se implementdé un “ModdPrevencion” de los delitos antes indicados,
a fin de regular la actuacion de sus empleadosgiactos de prevenir la comision de dichos ilicitos
y evitar que ellos ocurran. Este Modelo de Prev@nse sumo a los procesos existentes de auditoria
interna de la Compafia, que dentro de sus objetoa#emplan el velar por el estricto
cumplimiento del marco legal aplicable.

CMPC es una organizacion amplia y compleja, conleados y operaciones en 8 paises de
Latinoameérica, que requiere de dedicacion y resusgmificativos para su gestion. El crecimiento y
expansion de sus negocios, particularmente fuet2hde, puede afectar la efectividad de su control
interno. La Compaiiia esta ajustando su organizgmda sustentar adecuadamente el proceso de
expansion de sus negocios.

6.4.- Riesgo por condiciones politicas y econdmicas los paises donde opera CMPC

Cambios en las condiciones politicas o econdminak® paises donde CMPC tiene operaciones
industriales podrian afectar los resultados firenosi de la Compafia, asi como el desarrollo de su
plan de negocios.

CMPC tiene operaciones industriales en 8 paisefie(CArgentina, Brasil, Colombia, Ecuador,
México, Peru y Uruguay). Gran parte de los actfijos estan localizados en Chile y un 63% de las
ventas tienen origen en operaciones chilenas. segy aproximadamente un 19% de los activos
fijos de CMPC se encuentran en Brasil y un 13%adeventas se originan en operaciones basadas
en ese pais.

Los gobiernos de los paises donde CMPC opera tiananinfluencia sustancial sobre muchos

aspectos del sector privado, que incluyen camhiosoemas tributarias, politicas monetarias, tipo

de cambio y gasto publico. También influyen en emy®e regulatorios, tales como normativas

laborales y medioambientales. Las operaciones dBCMWsus resultados financieros pueden verse
adversamente afectados por estos cambios.
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7. TENDENCIAS Y HECHOS RELEVANTES

Es politica de CMPC no hacer publicas proyeccialeesus resultados o de variables que pueden
incidir significativamente en los mismos. El corsede analistas de la industria indica perspectivas
razonables para los productos forestales, de manstetas condiciones de crecimiento en los paises
emergentes. Sin embargo, no es posible descartas cie inestabilidad econdmica, lo que sumado
a la entrada de nueva capacidad productiva, pddrer efectos sobre los equilibrios de los
mercados.

Al cierre del periodo, se encuentran en distintapas de ejecucion o finalizados los siguientes
proyectos principales:

* Con fecha 8 de agosto de 2013, se colocé la pripiedaa del proyecto de ampliacion de la
Planta de Celulosa Guaiba, localizada en el Estad®io Grande do Sul, Brasil. El proyecto
consiste en construir una segunda linea de praitucen la Planta Guaiba, con una
capacidad de 1,3 millones de toneladas por afi@ldéosa blanqueada de fibra corta, 1o que
significara una inversion de US$ 2.100 millonesmayor de CMPC en su historia. La
puesta en marcha se prevé para mediados del afm 2@lualmente el proyecto se
encuentra en pleno desarrollo, segun lo programado.

* Proyecto de ampliacion de Planta Plywood, que pg&énduplicar la produccion de paneles
contrachapados y ha requerido una inversion dexapaolamente US$ 120 millones, ya
inicié sus operaciones productivas, conforme aéwipto.

* Proyecto de ampliacion de la Planta Tissue Talagapte significo una inversion de US$ 78
millones, se encuentra en plena produccién, luegourh exitosa puesta en marcha a
principio de mayo de 2013.

* Proyecto para la instalacion de una nueva plantsades multipliegos en Guadalajara,
México, que considera cuatro nuevas lineas de pob@ly, con una inversion de US$ 24
millones. Durante el segundo trimestre de 2012aemtren operacion las dos primeras lineas
de produccion y las dos lineas siguientes, que karpel proyecto, entraron en operacion
durante el segundo trimestre de 2013.

Con fecha 24 de enero de 2013, la Quincuagésimeeiedunta Extraordinaria de Accionistas,
aprobd aumentar el capital social de Empresas CI8RC en US$ 500 millones, mediante la
emision de 155.602.948 acciones de pago sin valoinal. El Directorio de Empresas CMPC S.A,,
en sesion celebrada el 18 de abril de 2013, re&sdifjair el precio de colocacién del aumento de
capital en $ 1.480 por accion. Con fecha 9 de nugy@013 se dio inicio al periodo de suscripcion
preferente el cual estuvo vigente hasta el dia gimie de 2013. En dicho periodo, se suscribi6 el
95,27% del total de las acciones ofrecidas, quedamdremanente de 7.353.164 acciones. Este
remanente fue colocado mediante un remate en IsaBi# Comercio de Santiago el dia 27 de
septiembre a un precio de $ 1.600 por accion. Gtm el total de acciones de la Compafia quedd
conformado por 2.375.000.000 de acciones de unaassoie.

Con fecha 25 de abril de 2013, se efectu6 la JOntBnaria de Accionistas N° 94 de Empresas
CMPC S.A. En esta Junta se aprobd: i) los balarestsdos financieros y memoria anual del
ejercicio 2012; ii) distribuir un dividendo definib con cargo al ejercicio 2012 de $6 por accién a
pagar el dia 9 mayo de 2013 a los titulares deomaesiinscritas en el Registro de Accionistas al dia
3 de mayo de 2013; iii) tomar conocimiento de litiga de dividendos a distribuir para el ejercicio
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2013 que se fijo en 30% de la utilidad liquidayydesignar como auditor externo de la Sociedad
para el ejercicio 2013 a la firma Ernst & Young.

Con fecha 8 de mayo de 2013 Inversiones CMPC @duando a través de su agencia en lIslas
Cayman, emitid un bono internacional acogido aelfla 144A Regulacion S, de United States
Securities Actle 1933, por un monto de US$ 500 millones. Elpla bono es de 10 afios. El bono
pagara una tasa de interés nominal de 4,375%agéadfectiva de colocacion fue de 4,469% anual.
Los intereses se pagaran semestralmente y el Icapitamortiza en una cuota al vencimiento.
Empresas CMPC S.A. es el garante y codeudora salida esta emision y los recursos seran
destinados a usos generales corporativos. Actu@nmo bancos colocadores Deutsche Bank y J.P.
Morgan.

En el periodo, el Directorio de CMPC aprobo la @pgén de dos proyectos de cogeneracion
eléctrica a base de gas natural en las PlantagePAka y Talagante. Ambos proyectos implicaran
una inversion conjunta de aproximadamente US$ lil@mes. Se espera asi, contar con generacion
propia de aproximadamente 70 MW a principios dguado semestre de 2015, y asi garantizar
parte importante del suministro eléctrico requepdolas operaciones de ambas plantas.

Con fecha 5 de septiembre de 2013, a través decholesencial a la SVS, CMPC comunic6 que la
subsidiaria Papeles Rio Vergara S.A. ubicada eorauna de Nacimiento, octava regiéon de Chile,
paralizara sus operaciones con fecha 30 de noveed®f013 como consecuencia del aumento de
los costos de produccién derivado del precio denkrgia eléctrica a un nivel que no permite su
operacion en términos economicamente rentables.GMPC dejara de producir papel periédico.
Como resultado de lo anterior, se han reconocidoi&stados Financieros de septiembre pérdidas
netas por US$ 40 millones por aplicacion de testederioro a los activos y pasivos en conformidad
a la norma IFRS, los que se presentan en Otrasigasa(pérdidas) y Gasto por impuestos a las
ganancias en el Estado de Resultados.



