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Industrias Forestales S.A. y subsidiaria

Notas a los Estados Financieros Consolidados

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO

Al 31 de Al 31 de
marzo de diciembre
2011 de 2010
Nota N° MUS$ MUS$
Activos
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo 8 14.450 30.914
Otros activos financieros, corrientes 8 102.722 74.214
Otros activos no financieros, corrientes 705 1.076
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 9 29.674 29911
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 10 257 217
Inventarios 11 15.861 16.077
Activos biolégicos, corrientes 12 45.186 45.186
Activos por impuestos, corrientes 13 827 1.159
Total Activos, corrientes 209.682 198.754
Activos no corrientes
Otros activos no financieros, no corrientes 3 3
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 10 2.899 3.042
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participaciéon 15 10.890 10.597
Activos intangibles distintos de la plusvalia 2 2
Propiedades, planta y equipo 16 300.779 303.342
Activos bioldgicos, no corrientes 12 443918 446.387
Activos por impuestos diferidos 18 972 1.289
Total Activos, no corrientes 759.463 764.662
Total de Activos 969.145 963.416
Patrimonio y Pasivos
Pasivos
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros, corrientes 19 789 1.369
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 20 9.258 7.350
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 21 3.186 4.225
Pasivos por impuestos, corrientes 13 2.733 1.916
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados 24 768 907
Otros pasivos no financieros, corrientes 22 20.524 16.646
Total Pasivos, Corrientes 37.258 32413
Pasivos no corrientes
Pasivos por impuestos diferidos 18 102.993 103.208
Provisiones no corrientes por beneficios a los empleados 24 5.127 5.287
Total Pasivos, no corrientes 108.120 108.495
Total de Pasivos 145.378 140.908
Patrimonio
Capital emitido 25 307.208 307.208
Ganancias (pérdidas) acumuladas 27 535.711 534.151
Primas de emision 25 5.528 5.528
Otras reservas 26 (24.686) (24.385)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 823.761 822.502
Participaciones no controladoras 6 6
Total Patrimonio 823.767 822.508
Total de Patrimonio y Pasivos 969.145 963.416
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Industrias Forestales S.A. y subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados

ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION

Por el trimestre terminado
al 31 de marzo de

2011 2010
Notas N° MUS$ MUS$
Estado de Resultados
Ganancia (pérdida)
Ingresos de actividades ordinarias 29 45.866 24.196
Costo de ventas (43.411) (28.947)
Ganancia Bruta 2.455 (4.751)
Otros ingresos, por funcién 12 8.953 12.550
Costos de distribucién (501) (342)
Gastos de administracion (2.823) (1.988)
Otros gastos, por funcién (156) (194)
Otras ganancias (pérdidas) 30 634 (303)
Ingresos financieros 1.039 148
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que se contabilicen
utilizando el método de la participaciéon 15 593 (585)
Diferencias de cambio 31 (1.739) (1.468)
Resultado por unidades de reajuste [€)) -
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 8.454 3.067
Gasto por impuestos a las ganancias 32 (2.653) (1.927)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 5.801 1.140
Ganancia (pérdida) 5.801 1.140
Ganancia (pérdida), atribuible a
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 5.801 1.140
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras - -
Ganancia (pérdida) 5.801 1.140
Ganancias por accion
Ganancia por accion basica
Ganancia (pérdida) por accién bdsica en operaciones continuadas (US$ por accién) 28 0,0026 0,0005
Ganancia (pérdida) por accién bdsica en operaciones discontinuadas (US$ por accién) - -
Ganancia (pérdida) por accién basica 0,0026 0,0005
Ganancia por accion diluidas
Ganancia (pérdida) diluida por accién procedente de operaciones continuadas (US$ por accién) 28 0,0026 0,0005
Ganancia (pérdida) diluida por accién procedente de operaciones discontinuadas (US$ por accion) - -
Ganancia (pérdida) diluida por accién 0,0026 0,0005
Estado del resultado integral
Ganancia (pérdida) 5.801 1.140
Componentes de otro resultado integral, antes de impues tos
Diferencias de cambio por conversién
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversion, antes de impuestos (1) -
Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por conversién 1) -
Coberturas del flujo de efectivo
Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos (361) 573
Otro resultado integral, antes de impuestos, coberturas del flujo de efectivo 361) 573
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos (362) 573
Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de otro resultado
integral 18 61 97)
Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de otro resultado integral 61 ©7)
Otro resultado integral (301) 476
Resultado integral total 5.500 1.616
Resultado integral atribuible a
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 5.500 1.616
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras - -
Resultado integral total 5.500 1.616




Industrias Forestales S.A. y subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIRECTO

Por el trimestre terminado
al 31 de marzo de

2011 2010
Nota N° MUS$ MUS$
Estado de flujos de efectivo
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion
Ganancia (pérdida) 5.801 1.140
Ajustes por conciliacién de ganancias (pérdidas)
Ajustes por gasto por impuestos a las ganancias 32 2.653 1.927
Ajustes por disminuciones (incrementos) en los inventarios 118 1.838
Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial (1.655) 4.786
Ajustes por disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar derivadas de las
.. . 1.632 (530)
actividades de operacion
Ajustes por incrementos (disminuciones) en cuentas por pagar de origen comercial 1.493 (2.205)
Ajustes por incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas de las 10 387)
actividades de operacién
Ajustes por gastos de depreciacion y amortizacion 16 2.721 2.701
Ajustes por pérdidas (ganancias) de moneda extranjera no realizadas 1.740 1.468
Ajustes por pérdidas (ganancias) de valor razonable (9.544) (14.490)
Ajustes por ganancias no distribuidas de asociadas 15 (593) 585
Otros ajustes por partidas distintas al efectivo 14.504 6.832
Qtros .aju.s,tes para los que los efectos sobre el efectivo son flujos de efectivo de inversién o (1.039) (148)
financiacién
Total de ajustes por conciliaciéon de ganancias (pérdidas) 12.040 2.377
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (1.240) (1.686)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacién 16.601 1.831
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion
Compras de propiedades, planta y equipo (146) (244)
Compras de otros activos a largo plazo (3.465) (1.909)
Cobros procedentes de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera 2 2.763
Intereses recibidos 1.090 -
Otras entradas (salidas) de efectivo 8 (30.126) (5.010)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (32.645) (4.400)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Préstamos de entidades relacionadas 152 84
Dividendos pagados ) (8)
Intereses pagados - (39)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 143 37
Incremento neto ((.lisminuci(’)n) enel efec.tivo y equivalentes al efectivo, antes del (15.901) (2.532)
efecto de los cambios en la tasa de cambio
Efectos de la variacién en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Efectos de la variacién en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (563) (1.148)
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo (16.464) (3.680)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 8 30.914 82.029
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 8 14.450 78.349
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Al 31 DE MARZO DE 2011

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Industrias Forestales S.A. es una sociedad anénima abierta de capitales chilenos, constituida por escritura
publica de fecha 2 de abril de 1956, ante el notario de Santiago don Luis Marin Alemany, sujeta a la ley de
sociedades an6nimas N° 18.046 del 22 de octubre de 1981 y modificaciones posteriores. Se encuentra
inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile con el nimero
0066, de fecha 9 de julio de 1982. Para efectos de tributacién en Chile el rol tnico tributario (RUT) es el
N° 91.656.000-1.

Industrias Forestales S.A. (en adelante Inforsa o la Compaiiia) es controlada por Empresas CMPC S.A. a
través de su subsidiaria CMPC Papeles S.A. con una participacién del 81,9513% del capital. La matriz
Empresas CMPC S.A. pertenece a accionistas que controlan directamente o a través de algin tipo de
relacién entre si, el 55,84% de su capital con derecho a voto. Todos estos accionistas pertenecientes a un
mismo grupo empresarial, no tienen formalmente un acuerdo de actuacién conjunta (Ver nota 35).

Con fecha 7 de marzo de 2011 se informé a la Superintendencia de Valores y Seguros que el Directorio de
Industrias Forestales S.A. (Inforsa), en su sesion del 7 de marzo de 2011, acordd convocar a Junta
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad a fin de someter a su consideracion la fusién de Inforsa con
su Controlador Empresas CMPC S.A. (CMPC), por incorporacién de la primera en la segunda. La Junta
Extraordinaria de Accionistas de Inforsa se celebrara el dia 29 de abril de 2011.

El domicilio social y las oficinas principales de Industrias Forestales S.A. se encuentran en Santiago de
Chile, en la calle Agustinas N° 1357 Piso 9, teléfono N° (56-2) 4412050.

Inforsa produce papel periddico con 100% de fibra virgen principalmente de pino radiata y un menor
porcentaje de eucalipto. Cuenta, a través de su subsidiaria Forestal Crecex S.A., con bosques propios
administrados conjuntamente con el patrimonio forestal de CMPC, lo cual le permite obtener importantes
ventajas en calidad y costos.

Inforsa posee cerca del 67% de participacién en la capacidad de la industria de papel periédico en Chile.
Es también el mayor exportador latinoamericano de este producto, con envios al exterior por
aproximadamente 165.000 toneladas, equivalente al 80% de su produccién anual.

Sus instalaciones industriales estdn ubicadas en la ciudad de Nacimiento, VIII Regién del Bio Bio, cercana
a los principales puertos de embarque de productos forestales. Posee una planta de produccién de pulpa
termomecénica (TMP) y dos miquinas papeleras con una capacidad de produccién de 200.000 toneladas
anuales de papel periddico.

A través de su subsidiaria Forestal Crecex S.A., Inforsa participa en la produccién de maderas pulpables y
aserrables. Adicionalmente posee el 13,7740% de CMPC Maderas S.A., fabricante de madera aserrada,
remanufacturas y tableros contrachapados y el 10,66% de Controladora de Plagas Forestales S.A.



Industrias Forestales S.A. y subsidiaria
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Los Estados Financieros Consolidados de Inforsa incluyen a su subsidiaria Forestal Crecex S.A., de
acuerdo al siguiente detalle:

Porcentaje de participacion

Paisde Moneda 31 de marzo de 2011 31 de diciembre de 2010
Sociedad consolidada RUT origen funcional Directo Indirecto Total Directo Indirecto Total
Forestal Crecex S.A. 84.126.300-6 Chile Us$ 99,9990 0,0000 99,9990 99,9990 0,0000 99,9990

Durante el periodo 2011 no se han producido cambios en la estructura de consolidacién de Inforsa.
Las asociadas se presentan a valor patrimonial en base a sus estados financieros al cierre de cada periodo.

Los presentes estados financieros de Industrias Forestales S.A. son consolidados y estdn compuestos por
el Estado de Situacién Financiera Clasificado, el Estado de Resultados por Funcidn, el Estado de Flujos de
Efectivo Indirecto, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y las Notas Complementarias con
revelaciones a dichos estados financieros.

La Compaifiia utiliza el d6lar estadounidense tanto como moneda de presentacién como moneda funcional.

El personal total de Inforsa y su subsidiaria al 31 de marzo de 2011 alcanza a 330 trabajadores compuesto
por 8 gerentes y ejecutivos principales, 69 profesionales y técnicos y 253 trabajadores. El ndmero
promedio de personal durante el afio 2011 alcanzé a 330.

Los presentes estados financieros consolidados adjuntos se presentan en miles de délares estadounidenses
(MUSS) y se han preparado a partir de los registros contables de Industrias Forestales S.A. y de su
sociedad subsidiaria.

En el estado de situacién financiera adjunto, los activos y pasivos se clasifican en funcién de sus
vencimientos entre corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses, y no corrientes,
aquellos cuyo vencimiento es superior a doce meses. A su vez, en el estado de resultados se presentan los
gastos clasificados por funcién, identificando las depreciaciones y gastos del personal en base a su
naturaleza y el estado de flujo de efectivo se presenta por el método indirecto.

Los estados financieros consolidados muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera al
31 de marzo de 2011, asi como de los resultados de las operaciones, de los cambios en el patrimonio y de
los flujos de efectivo consolidados que se han producido en la Compaiiia en el periodo terminado al 31 de
marzo de 2011.

Las cifras del Estado de Situacién Financiera y de sus notas explicativas respectivas se presentan
comparadas con los saldos al 31 de diciembre de 2010 y el Estado de Resultados, el Estado de Flujo de
Efectivo y el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y sus Notas explicativas respectivas se presentan
comparadas con igual periodo del afio anterior, de acuerdo a lo requerido por las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF).

La administracién de la Compaiiia declara que estos estados financieros se han preparado de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (/FRS por su sigla en inglés).

Estos estados financieros consolidados han sido aprobados y autorizados para su publicacién en la Sesion
de Directorio de fecha 3 de mayo de 2011. Los estados financieros de la subsidiaria fueron aprobados por
su respectivo Directorio.
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Gestion de capital

La gestién de capital se refiere a la administracién del patrimonio de la Compaiifa. Los objetivos de
Inforsa en relacién con la gestion del capital son el salvaguardar la capacidad del mismo para continuar
como empresa en funcionamiento, ademds de procurar un buen rendimiento para los accionistas.

Para cumplir con estos objetivos, la Compaiifa monitorea permanentemente el retorno que obtiene en cada
uno de sus negocios, manteniendo su correcto funcionamiento y maximizando de esta manera la
rentabilidad de sus accionistas.

Dentro de las actividades relacionadas con la gestion de capital, la Compaiiia revisa diariamente el saldo
de efectivo y equivalentes al efectivo, en base al cual toma decisiones de inversidén. Los instrumentos
financieros de inversién deben cumplir con el perfil conservador de la Compaiiia, ademas de contar con
buenas condiciones de mercado. Los instrumentos financieros son constantemente monitoreados por el
Directorio de la Compaiiia.

La Compaiiia maneja su estructura de capital de tal forma que su endeudamiento no ponga en riesgo su
capacidad de pagar sus obligaciones u obtener un rendimiento adecuado para sus inversionistas.

NOTA 2 - RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de estos
estados financieros consolidados. Tal como lo requiere NIC 1, estas politicas han sido disefiadas en
funcién a las NIC y NIIF (/FRS por su sigla en inglés) vigentes al 31 de marzo de 2011 y aplicadas de
manera uniforme a los periodos que se presentan en estos estados financieros consolidados.

2.1. Bases de preparacion

Los presentes estados financieros consolidados de Industrias Forestales S.A. al 31 de marzo de 2011
fueron preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS).

La preparacién de los estados financieros consolidados conforme a las NIIF requiere el uso de ciertas
estimaciones contables criticas y también exige a la Administracién que ejerza su juicio en el proceso de
aplicacidn de las politicas contables en la Compaififa. En nota 4 a estos estados financieros consolidados se
revelan las dreas que implican un mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde las hipdtesis y
estimaciones son significativas para los estados financieros consolidados.

El criterio general usado por la Compaiiia para la valorizacién contable de sus activos y pasivos es el
costo, excepto ciertos activos y pasivos financieros y los activos bioldgicos que se registran a valor
razonable.

Algunos saldos menores de los estados financieros comparativos de 2010, fueron reclasificados para una
presentacion consistente con los estados financieros al 31 de marzo de 2011.
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2.2. Bases de presentacion
(a) Subsidiarias

Subsidiarias son todas las entidades dependientes (incluidas las entidades de cometido especial) sobre las
que Industrias Forestales S.A. tiene poder para dirigir las politicas financieras y de explotaciéon que viene
acompaflado generalmente de una participacién superior a la mitad de los derechos de voto. A la hora de
evaluar si Industrias Forestales S.A. controla otra entidad se considera la existencia y el efecto de los
derechos potenciales de voto que sean ejercibles o convertibles a la fecha de cierre de los estados
financieros. Las subsidiarias se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control a Industrias
Forestales S.A. y se excluyen de la consolidacién en la fecha en que cesa el mismo.

(b) Transacciones y Participaciones no controladoras

Como parte del proceso de consolidacién se eliminan las transacciones, los saldos por cobrar y/o pagar y
los resultados no realizadas por operaciones entre entidades relacionadas de Industrias Forestales S.A. Las
politicas contables de la subsidiaria son uniformes con la Matriz.

La Participacién no controladora se presenta en el rubro Patrimonio del Estado de Situacién Financiera.
La ganancia o pérdida atribuible a la Participacién no controladora se presenta en el Estado de Resultados
conformando la Ganancia (pérdida) del periodo. Los resultados de las transacciones entre los accionistas
minoritarios y los accionistas de las empresas donde se comparte la propiedad, son transacciones cuyo
registro se realiza dentro del patrimonio y, por lo tanto, se muestran en el Estado de Cambios del
Patrimonio.

(c) Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que Industrias Forestales S.A. ejerce influencia pero no tiene
control sobre las politicas financieras y de operacion. Las inversiones en asociadas se contabilizan en su
formacién o compra a su costo y posteriormente se ajustan por el método de participacion.

La participacién de Industrias Forestales S.A. en las pérdidas o ganancias posteriores a la adquisicién de
sus asociadas se reconoce en resultados, y su participacién en los movimientos en reservas posteriores a la
adquisicién se reconoce en Otros resultados integrales, formando parte, en consecuencia, de la reserva
correspondiente dentro del Patrimonio. Cuando la participacién de Inforsa en las pérdidas de una asociada
es igual o superior a su inversién en la misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada,
Inforsa no reconocerd pérdidas adicionales, a no ser que haya incurrido en obligaciones o realizado pagos
en nombre de la asociada.

2.3. Informacién financiera por segmentos operativos
La NIIF 8 exige que las entidades adopten "el enfoque de la Administracién" al revelar informacién sobre
el resultado de sus segmentos operativos. En general, esta es la informacién que la Administracién utiliza

internamente para evaluar el rendimiento de los segmentos y decidir como asignar los recursos a los
mismos.
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Industrias Forestales S.A. presenta la informacién por segmentos (que corresponde a las dreas de negocio)
en funcién de la informacién financiera puesta a disposicion de los tomadores de decision, en relacion a
materias tales como medicion de rentabilidad y asignacion de inversiones y en funcién de la
diferenciacién de productos, de acuerdo a lo indicado en NIIF 8 — Informacién Financiera por Segmentos.

Los Segmentos asi determinados son los siguientes:

Forestal
Papeles

2.4. Transacciones en moneda extranjera
Moneda de presentacion y moneda funcional

Las partidas incluidas en los estados financieros de cada una de las entidades de Industrias Forestales S.A.
se valoran utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera (moneda
funcional). Los estados financieros consolidados se presentan en dodlares estadounidenses, que es la
moneda funcional y de presentacion de la Compaiiia y su subsidiaria.

Transacciones y saldos

Todas las operaciones que realicen Industrias Forestales S.A. o su subsidiaria en una moneda diferente a la
moneda funcional de cada empresa son tratadas como moneda extranjera y se registran a tipo de cambio
vigente a la fecha de la transaccion.

Los saldos de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se presentan valorizados a
tipo de cambio de cierre de cada periodo. La variacion determinada entre el valor original y el de cierre se
registra en resultado bajo el rubro diferencias de cambio, excepto si estas variaciones se difieren en
patrimonio neto, como las coberturas de flujos de efectivo.

Los cambios en el valor razonable de las inversiones en instrumentos de deuda denominados en moneda
extranjera clasificados como disponibles para la venta, en el caso que existiesen, son separados entre
diferencias de cambio y el aumento correspondiente a la ganancia del titulo medido en la moneda
funcional. Las diferencias de cambio se reconocen en el resultado del periodo y la ganancia del titulo se
reconoce en el patrimonio neto.
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Tipo de cambio de moneda extranjera

Los tipos de cambio de las principales divisas utilizadas en los procesos contables de Inforsa respecto al
dolar, al 31 de marzo de 2011, al 31 de diciembre de 2010 y al 31 de marzo de 2010, son los siguientes:

31/03/2011 31/12/2010 31/03/2010
Moneda Promedio Promedio Promedio
Cierre mensual Cierre = mensual Cierre mensual
acumulado acumulado acumulado
Peso chileno CLP 479,46 481,59 468,01 510,25 524,46 518,79
Euro EUR 0,70 0,72 0,75 0,76 0,74 0,72
Libra GBP 0,62 0,62 0,65 0,65 0,66 0,64
Doélar canadiense CAN 0,97 0,99 1,00 1,01 1,01 1,04
Corona sueca SEK 6,32 6,49 6,75 721 7,20 7,19

2.5. Propiedades, planta y equipo

Las incorporaciones de Propiedades, planta y equipo se contabilizan al costo de adquisicién. Las
adquisiciones pactadas en una moneda diferente a la moneda funcional se convierten a dicha moneda al
tipo de cambio vigente al dia de la adquisicién.

En un eventual financiamiento de un activo a través de créditos directos e indirectos, respecto de los
intereses, la politica es capitalizar dichos costos durante el periodo de construccién o adquisicién, en la
medida que esos activos califiquen por la extension del tiempo de su puesta en operacion y la magnitud de
la inversién involucrada. El costo puede incluir también ganancias o pérdidas por coberturas calificadas de
flujos de efectivo de las adquisiciones en moneda extranjera de activo fijo traspasado desde el patrimonio
neto. Durante los periodos informados no se presenté esta situacién por lo que Inforsa no capitalizé en sus
propiedades, planta y equipo intereses por préstamos.

La depreciacion de los activos se calcula utilizando el método lineal, distribuyéndose en forma sistematica
a lo largo de su vida util. Esta vida util se ha determinado en base al deterioro natural esperado, la
obsolescencia técnica o comercial derivada de los cambios y/o mejoras en la producciéon y cambios en la
demanda del mercado de los productos obtenidos en la operacién con dichos activos. Los terrenos no son
depreciados.

El valor residual y la vida util de los activos significativos se revisan, y ajustan si es necesario, en cada
cierre de los estados financieros.

Los costos derivados de mantenimientos diarios y reparaciones comunes son reconocidos en el resultado
del periodo, no asi las reposiciones de partes o piezas importantes y de repuestos estratégicos, las cuales se
capitalizan y deprecian a lo largo del resto de la vida titil de los activos, sobre la base del enfoque por
componentes.

Las pérdidas o ganancias por la venta de propiedades, plantas y equipos se calculan comparando los

ingresos obtenidos por la venta con el valor en libros del activo (neto de depreciaciones) y se incluyen en
el Estado de resultados.
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Respecto de las Propiedades, planta y equipo adquiridos mediante una combinacién de negocios, estos son
valorados a su valor razonable (fair value) segin es requerido por la NIIF 3 parrafo 18, para
posteriormente considerar dicho valor como costo del bien.

2.6. Activos biologicos (plantaciones forestales)

Las Plantaciones forestales se presentan en el Estado de Situacién Financiera a su valor razonable (fair
value). Los grupos de bosques son contabilizados al valor razonable a nivel “4rbol en pie”, es decir,
descontados sus costos de cosecha y gastos de traslado hasta el punto de venta.

Para determinar el valor razonable se utiliza el modelo de descuento de flujos de caja, es decir la
actualizacion de los flujos de efectivo de operaciones futuras hasta el instante de la cosecha de los
bosques, teniendo en cuenta su potencial de crecimiento. Esto significa que el valor razonable de los
activos biolégicos se mide como el “Valor actual” de la cosecha del ciclo presente de crecimiento de las
plantaciones productivas. Las plantaciones en su primer afio se valorizan a su costo de establecimiento.

Los activos bioldgicos se reconocen y se miden a su valor razonable por separado del terreno.

Los costos de formacién de las plantaciones forestales son activados como Activos biolégicos y los gastos
de mantencién de estos activos son llevados a gastos en el periodo que se producen y se presentan como
costo de ventas.

Las plantaciones forestales que serdn cosechadas en los préximos 12 meses se clasifican como Activos
bioldgicos - Corrientes.

2.7. Activos intangibles

Los activos intangibles corresponden principalmente a marcas comerciales las cuales fueron desarrolladas
internamente. Estas se valorizan al costo de inscripcién en el Registro Publico de Marcas. Los
desembolsos incurridos en el desarrollo de marcas son registrados como gastos operacionales en el
periodo que se incurren. La Compaiiia tiene definidas estas marcas con una vida qtil indefinida y no son
amortizables, sin embargo anualmente son sometidas a evaluacién de deterioro.

2.8. Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

Para los activos intangibles de vida titil indefinida, los cuales no son amortizados, en forma anual o antes
si se detectan evidencias de deterioro, se realizan las pruebas necesarias, de modo de asegurar que su valor
contable no supere el valor recuperable.

Los activos sujetos a amortizacién (Propiedades, planta y equipo) se someten a pruebas de pérdidas por
deterioro siempre que algin suceso o cambio en las circunstancias del negocio indique que el valor libros
de los activos puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor libros es
mayor que su valor recuperable. El valor recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable de
un activo menos los costos de venta y su valor en uso. A efectos de evaluar el deterioro, los activos se
agrupan al nivel mds bajo para el que existen flujos de efectivo identificables por separado.

Los activos no financieros que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a prueba en cada
fecha de cierre del estado financiero para verificar si se hubiesen producido reversiones de las pérdidas.
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Las pérdidas por deterioro de valor pueden ser reversadas contablemente sélo hasta el monto de estas
pérdidas reconocidas en ejercicios anteriores, de tal forma que el valor libros de estos activos no supere el
valor que hubiesen tenido de no efectuarse dichos ajustes. Este reverso se registra en la cuenta Otras
ganancias (pérdidas).

2.9. Activos financieros

Industrias Forestales S.A. y su subsidiaria clasifican sus instrumentos financieros en las siguientes
categorias: a valor razonable con cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y cuentas a cobrar y activos financieros disponibles para la venta. La
administracién determina la clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del
reconocimiento inicial, en funcién del propdsito con el que se adquirieron dichos instrumentos financieros.

Las inversiones se reconocen inicialmente por su valor razonable mds los costos de la transaccién para
todos los activos financieros no controlados a valor razonable con cambios en resultados. Los activos
financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente por su valor razonable
y los costos de la transaccidn se llevan a resultados.

Las inversiones se dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han
vencido o se han transferido y la Compaiia ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas
derivados de su titularidad.

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados son instrumentos financieros
mantenidos para negociar. Un instrumento financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere
principalmente con el propdsito de venderse en el corto plazo. Los derivados también se clasifican como
adquiridos para su negociaciéon a menos que sean designados como coberturas. Los instrumentos de esta
categoria se clasifican como activos corrientes. Su valorizaciéon posterior se realiza mediante la
determinaciéon de su valor razonable, registrindose en resultados, en Otras ganancias (pérdidas) los
cambios de valor.

(b) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son instrumentos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables y vencimiento fijo que la administracién de Inforsa tiene la intencidn positiva
y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Estos instrumentos financieros se incluyen en Otros
activos financieros - no corrientes, excepto aquellos con vencimiento inferior a 12 meses a partir de la
fecha del estado financiero que se clasifican como Otros activos financieros - corrientes. Su
reconocimiento se realiza a través del costo amortizado registrindose directamente en resultados el
devengamiento del instrumento.
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(c) Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en esta categoria los Deudores comerciales y Otras cuentas
por cobrar del activo corriente, excepto aquellos deudores cuyos vencimientos son superiores a 12 meses
desde la fecha del estado financiero que se clasifican como activo no corriente. Su reconocimiento se
realiza a través del costo amortizado, registrdndose directamente en resultados el devengamiento de las
condiciones pactadas.

(d) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son instrumentos no derivados que se designan en esta
categoria cuando la administraciéon de la Compaiia decide programar el uso de estos recursos en el
mediano o largo plazo, antes del vencimiento respectivo. Su valorizacién posterior se realiza mediante la
determinacion de su valor razonable, registrandose en Patrimonio los cambios de valor. Una vez vendidos
los instrumentos la Reserva es traspasada a Resultados formando parte del resultado del periodo en que se
realizé la venta de ese instrumento.

Inforsa evaliia en la fecha de cada estado financiero si existe evidencia objetiva de que un instrumento
financiero o un grupo de instrumentos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro.

2.10. Instrumentos de cobertura

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable (fair value) en la fecha en que se ha efectuado
el contrato de derivados y posteriormente a la fecha de cada cierre contable se registran al valor razonable
vigente a esa fecha. El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante depende de si el derivado
se ha designado o no como un instrumento de cobertura y, si ha sido designado, dependerd de la
naturaleza de la partida que estd cubriendo. Inforsa designa determinados derivados como:

e coberturas del valor razonable de pasivos reconocidos (cobertura del valor razonable).
e coberturas de un riesgo concreto asociado a un pasivo reconocido o a una transaccion prevista
altamente probable (cobertura de flujos de efectivo).

La Compaiiia documenta al inicio de la transaccién la relacidn existente entre los instrumentos de
cobertura y las partidas cubiertas, asi como sus objetivos para la gestion del riesgo y la estrategia para
llevar a cabo diversas operaciones de cobertura. La Compafifa también documenta su evaluacién, tanto al
inicio como al cierre de cada periodo, de si los derivados que se utilizan en las transacciones de cobertura
son altamente efectivos para compensar los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de las
partidas cubiertas.

Los movimientos en la Reserva de cobertura de flujos de caja dentro de Patrimonio se muestran en nota
26. El valor razonable total de los derivados de cobertura se clasifica como un Activo o Pasivo no
corriente si el vencimiento restante de la partida cubierta es superior a 12 meses o como un Activo o
Pasivo corriente si el vencimiento restante de la partida cubierta es inferior a 12 meses.
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(a) Cobertura del valor razonable (fair value)

Los cambios en el valor razonable de derivados que se designan y califican como coberturas del valor
razonable de activos y pasivos existentes, se registran contablemente en las mismas cuentas de resultados
donde se registran los cambios de valor de esos activos o pasivos subyacentes.

(b) Cobertura de flujos de efectivo

El objetivo es reducir el riesgo financiero de las ventas al exterior en monedas distintas al délar, mediante
la introduccién de una serie de contratos de tipo de cambio. Las coberturas son documentadas y testeadas
para medir su efectividad.

La parte efectiva de cambios en el valor razonable de los derivados que se designan y califican como
coberturas de flujos de efectivo se reconocen dentro del Patrimonio neto en el rubro Reservas de
Coberturas de flujos de caja. La pérdida o ganancia relativa a la parte no efectiva se reconoce
inmediatamente en el Estado de Resultados en el item Otras ganancias (pérdidas).

Al momento de la facturacién o devengo de los ingresos subyacentes se traspasa a Resultados del periodo
(Ingresos de actividades ordinarias) el monto acumulado en el Patrimonio (Reservas de Coberturas de
flujos de caja) hasta esa fecha.

Al cierre de estos Estados Financieros Inforsa no tiene operaciones de cobertura vigentes.

Metodologias de valorizacion:

Inforsa valoriza sus contratos de futuros de moneda y opciones de moneda en base a modelos ejecutados
por un sistema desarrollado internamente para tales efectos, el cual se basa principalmente en descontar
los futuros flujos de caja a las tasas de mercado relevantes.

Dicho sistema incorpora toda la informacién relevante del mercado (“Datos”) en el momento de la
valorizacién y utiliza el terminal Bloomberg como fuente de Datos.

Principales Datos:

- Tipos de cambio de cierre para cada moneda obtenidos desde Bloomberg.

- Tipos de cambio futuro construidos a partir de los tipos de cambio de cierre mas los puntos “forward”
obtenidos directamente desde Bloomberg (calculado con el diferencial de tasas).

- Tasas de interés respectivas obtenidas desde Bloomberg para descontar los flujos a valor presente.
Como aproximacion a la tasa cero cupén, la administracién utiliza tasas swaps para descontar los
flujos mayores de 12 meses.

2.11. Inventarios
Los productos terminados se presentan a su costo de produccién, el cual es menor a su valor neto de

realizacién, considerando como costo de produccion el valor determinado en funcién del método de costo
medio ponderado.
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El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado en el curso ordinario de los negocios, menos los
gastos de distribucién y venta. En la eventualidad que las condiciones del mercado generen que el costo
supere a su valor neto de realizacidn, se registra una provisién por el diferencial del valor. En dicha
provision se considera también montos relativos a obsolescencia derivados de baja rotacion, obsolescencia
técnica y productos retirados del mercado.

El costo de los productos terminados y en proceso incluyen la materia prima, mano de obra directa,
depreciacion de los activos fijos industriales, otros costos directos y gastos generales relacionados con la
produccién y la mantencion de la planta industrial, excluyendo los gastos de intereses financieros. Para la
asignacion de los gastos indirectos o fijos a los costos de produccién se considero6 la capacidad normal de
produccién de la fabrica o planta que genera dichos gastos.

Los materiales y materias primas adquiridos a terceros se valorizan al precio de adquisicién y cuando se
consumen se incluyen en el costo de los productos terminados segiin el método del costo promedio.

2.12. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Los créditos comerciales se presentan a su valor razonable, por lo que se realiza una cuantificacién real
del valor de cobro. Esto quiere decir que se reconoce por separado el ingreso relativo a la venta del
correspondiente ingreso proveniente del interés implicito relativo al plazo de cobro. Para esta
determinacion Industrias Forestales S.A. considera 90 dias como plazo normal de cobro. El ingreso
asociado al mayor plazo de pago se registra como ingreso diferido en el Pasivo corriente y la porcién
devengada se registra dentro de Ingresos de actividades ordinarias.

Adicionalmente se realizan estimaciones sobre aquellas cuentas de cobro dudoso sobre la base de una
revisién objetiva de todas las cantidades pendientes al final de cada periodo. Las pérdidas por deterioro
relativas a créditos dudosos se registran en el Estado de Resultados Integrales en el periodo que se
producen. Los créditos comerciales se incluyen en el activo corriente en Deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar, en la medida que su estimacién de cobro no supere un afio desde la fecha del estado
financiero.

2.13. Efectivo y equivalentes al efectivo

La Compaiifa considera Efectivo y Equivalentes al Efectivo los saldos de efectivo mantenido en Caja y en
Cuentas corrientes bancarias y los dep6sitos a plazo con vencimiento a menos de 90 dias desde la fecha de
inversion. Se incluyen también dentro de este item, aquellas inversiones propias de la administracién del
efectivo, tales como pactos con retrocompra y retroventa cuyo vencimiento esté acorde a lo definido

precedentemente.

Las Lineas de sobregiros bancarias utilizadas se incluyen en los préstamos que devengan intereses en el
Pasivo Corriente.

2.14. Capital emitido

Las acciones ordinarias, emitidas y pagadas se clasifican como patrimonio neto.
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2.15. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Los proveedores se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se valoran por su costo
amortizado utilizando el método de tasa de interés efectivo, para aquellas transacciones significativas de
plazos superiores a 90 dias.

2.16. Impuesto a las ganancias e impuestos diferidos

El gasto por impuesto a las ganancias incluye los impuestos de Industrias Forestales S.A. y su subsidiaria,
basados en la renta imponible para el periodo, junto con los ajustes fiscales de ejercicios anteriores y el
cambio en los impuestos diferidos.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de pasivo basado en el balance, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en
libros. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un pasivo o un activo
en una transaccion distinta de una combinacién de negocios que en el momento de la transaccién no afecta
ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal, no se contabiliza. El impuesto diferido se
determina en base a las tasas de impuesto segun las leyes vigentes o a punto de ser publicadas, en la fecha
del estado financiero y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se
realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se registran cuando se considere probable que las entidades vayan a
tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que se puedan hacer efectivos.

No se han reconocido impuestos diferidos por las diferencias temporarias entre el valor tributario y
contable que generan las inversiones en empresas relacionadas, de acuerdo a los criterios sefialados en la
NIC 12, usando la excepcioén dispuesta en la norma toda vez que la Compaiia mantiene el control de la
sociedad consolidada. Por lo tanto, tampoco se reconoce impuesto diferido por los Ajustes de Asociadas
registrados directamente en el Patrimonio neto, expuestos en el Estado de Otros Resultados Integrales.

2.17. Beneficios a los empleados

Industrias Forestales S.A. mantiene convenios colectivos con su personal en los cuales se les otorga el
beneficio de indemnizacién por afios de servicio a todo evento, en la oportunidad de un retiro o
desvinculacién, por lo cual se reconoce este pasivo de acuerdo a las normas técnicas utilizando una
metodologia actuarial que considera rotacién, tasa de descuento, tasa de incremento salarial y retiros
promedios. Este valor asi determinado se presenta a valor actual utilizando el método de crédito unitario
proyectado.

Las ganancias o pérdidas por cambios en las variables actuariales, de producirse, se reconocen en el
resultado del periodo en el cual se producen.

2.18. Provisiones
Las provisiones son reconocidas cuando Industrias Forestales S.A. tiene una obligacién juridica actual o
constructiva como consecuencia de acontecimientos pasados, cuando se estima que es probable que algin

pago serd necesario para liquidar la obligacidn y cuando se puede estimar adecuadamente el importe de
esa obligacion.
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Las provisiones por reestructuracién son reconocidas en el periodo en el cual Industrias Forestales S.A.
estd legal o constructivamente comprometido con el plan. Los costos relevantes son sélo aquellos
incrementales o que se incurrirdn como resultado de la reestructuracion.

Los principales conceptos por los cuales se constituyen provisiones con cargo a resultados son juicios de
orden civil, laborales y tributarios.

2.19. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos ordinarios estdn compuestos por las ventas de productos, menos los impuestos asociados a la
venta no trasladados a terceros y los descuentos efectuados a clientes, traducidos al tipo de cambio del dia
de la operacion.

Los ingresos por ventas de bienes se reconocen después de que la Compaiiia ha transferido al comprador
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de esos bienes y no mantiene el derecho a disponer de
ellos, ni a mantener un control eficaz; por lo general, esto significa que las ventas se registran al momento
del traspaso de riesgos y beneficios a los clientes en conformidad con los términos convenidos en los
acuerdos comerciales.

En general las condiciones de entrega de Inforsa en las ventas de exportacién se basan en los Incoterms
2000, siendo las reglas oficiales para la interpretacion de términos comerciales emitidos por la Camara de
Comercio Internacional.

La estructura de reconocimiento de ingresos se basa en la agrupacién de Incoterms, en los siguientes
grupos:

* "DDU (Delivered Duty Unpaid), DDP (Delivered Duty Paid) y similares”, en virtud del cual la
Compaiiia estd obligada a entregar las mercancias al comprador en el destino convenido, por lo general las
instalaciones del comprador, en cuyo caso el punto de venta es el momento de entrega al comprador.
Reconociéndose el ingreso en el momento de la entrega del producto.

* "CIF (Cost, Insurance & Freight) y similares", mediante el cual la Compaiia organiza y paga el gasto de
transporte exterior y algunos otros gastos, aunque Inforsa deja de ser responsable de las mercancias una
vez que han sido entregados a la compaififa maritima o aérea de conformidad con el plazo pertinente. El
punto de venta es, pues, la entrega de la mercancia al transportista contratado por el vendedor para el
transporte al destino.

* "FOB (Free on Board) y similares", donde el comprador organiza y paga por el transporte, por lo tanto,
el punto de venta es la entrega de las mercancias al transportista contratado por el comprador.

En el caso de existir discrepancias entre los acuerdos comerciales y los incoterms definidos para la
operacion, primarén los establecidos en los contratos.

En el caso de ventas locales se considera como ingreso ordinario la venta de mercancia que ya ha sido
despachada a clientes.
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En el caso particular de ventas que no cumplan las condiciones antes descritas, son reconocidas como
ingresos anticipados en el pasivo corriente, reconociéndose posteriormente como ingreso ordinario en la
medida que se cumplan las condiciones de traspaso de los riesgos, beneficios y propiedad de los bienes, de
acuerdo a lo sefialado anteriormente.

En caso de que Inforsa es el responsable de organizar el transporte para su venta, estos costos no son
facturados por separado sino que se incluirdn en los ingresos por el valor de las mercancias facturadas a
los clientes, los gastos de envio son mostrados en el costo de ventas.

Los ingresos ordinarios procedentes de ventas de servicios, se registran cuando dicho servicio ha sido

prestado. Un servicio se considera como prestado al momento de ser recepcionado conforme por el
cliente.

2.20. Arrendamientos

Los arrendamientos de bienes, cuando el arrendador se reserva todos los riesgos y beneficios de la
propiedad, se clasifican como arrendamientos operativos y los pagos de arriendos son gastos de forma
lineal a lo largo de los periodos de arrendamiento. La Compaifiia no posee arrendamiento financiero al
cierre del periodo.

2.21. Distribucion de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas se reconoce como un pasivo al cierre de cada periodo en
los estados financieros, en funcién de la politica de dividendos acordada por la Junta de Accionistas.

2.22. Medio ambiente
En el caso de existir pasivos ambientales se registran sobre la base de la interpretacién actual de leyes y
reglamentos ambientales, cuando sea probable que una obligacién actual se produzca y el importe de

dicha responsabilidad se pueda calcular de forma fiable.

Las inversiones en obras de infraestructura destinadas a cumplir requerimientos medioambientales son
activadas siguiendo los criterios contables generales para Propiedades, planta y equipo.

2.23. Investigacion y desarrollo

Estos gastos son presentados en la cuenta Gastos de administracion del Estado de Resultados Integrales.
Estos gastos son registrados en el periodo en que se incurren.

2.24. Gastos en publicidad

Los gastos de publicidad se reconocen en Resultados cuando son efectuados.

2.25. Ganancias por accion

Los beneficios netos por accién se calculan dividiendo la utilidad neta distribuible a los accionistas

propietarios de la controladora por el promedio ponderado del niimero de acciones ordinarias suscritas y
pagadas durante el periodo.
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2.26. Gastos por seguros de bienes y servicios

Los pagos de las diversas pdlizas de seguro que contrata la Compafifa son reconocidos en gastos en
proporcidén al periodo de tiempo que cubren, independiente de los plazos de pago. Los valores pagados y
no consumidos se reconocen como Otros activos no financieros en el activo corriente.

Los costos de los siniestros se reconocen en resultados inmediatamente después de conocidos. Los montos
a recuperar se registran en el rubro Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar como un activo a
recibir de las compaiiias de seguros, calculados de acuerdo a lo establecido en las pdlizas de seguro, una
vez que se cumple con todas las condiciones que garantizan su recuperacion.

NOTA 3 - GESTION DE RIESGOS

Industrias Forestales S.A. estd expuesta a un conjunto de riesgos de mercado, financieros y operacionales
inherentes a sus negocios. El Directorio y la Administracién buscan identificar y manejar dichos riesgos
de la manera mas adecuada con el objetivo de minimizar potenciales efectos adversos sobre la rentabilidad
de la Compaiifa. Los riesgos mas relevantes a los cuales se encuentra afectada la Compaiiia son:

3.1. Riesgo de mercado

Un alto porcentaje de las ventas de la Sociedad provienen de la venta de papel periddico, esto es un 75,5%
de los ingresos ordinarios generados durante el periodo 2011.

El bajo grado de diferenciacién de este commodity y la ausencia de medidas administrativas que
entorpezcan su comercializacién, permiten un alto grado de sustitucién entre proveedores, lo que se
traduce en un mercado altamente competitivo.

El comportamiento del precio del papel peridédico en la Costa Este de Estados Unidos es el principal
referente para la determinacién de precios de este commodity principalmente en Latinoamérica. Los
factores que determinan su fluctuacién son la demanda, las variaciones en la oferta, el nivel de los
inventarios y las eventuales ventajas competitivas de los diferentes actores de la industria.

Inforsa mantiene una cartera diversificada en términos de mercados con el objeto de disminuir el riesgo.
Al cierre del periodo 2011 el 38,5% de los ingresos a nivel consolidado provienen de clientes chilenos, el
40,3% de clientes sudamericanos y el saldo a clientes de Asia, Europa, Norteamérica y el Caribe, lo que le
brinda una cierta flexibilidad comercial y una significativa dispersion del riesgo.

3.2. Riesgo financiero
Los principales riesgos financieros a que Inforsa estd expuesto son: riesgo de condiciones en el mercado

financiero (incluyendo riesgo de tipo de cambio y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez.
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(a) Riesgo de condiciones en el mercado financiero

(i) Riesgo de tipo de cambio:

El principal riesgo financiero que afecta a la Compaiiia es el riesgo de tipo de cambio, la que se expresa en
dos formas. La primera de ellas es la diferencia de cambio, originada por el eventual descalce contable que
existe entre los activos y pasivos del Estado de Situacién Financiera denominados en monedas distintas a
la moneda funcional, que en el caso de Inforsa es el délar estadounidense. La segunda forma en que
afectan las variaciones de tipo de cambio es sobre aquellos ingresos y costos de la Compaiiia, que en
forma directa o indirecta estdn denominados en monedas distintas a la moneda funcional.

El flujo de ingresos como egresos de la Compaififa responde a operaciones realizadas en ddlares o
indexadas en dicha moneda, siendo la excepcidén principalmente los gastos por concepto de
remuneraciones y parcialmente los servicios contratados a terceros en el pais.

Los ingresos por venta del negocio de papel periddico corresponden a retornos en ddlares producto de las
exportaciones y su venta en el pafs estd indexada al precio internacional. Los ingresos por venta
provenientes del negocio forestal estdn indexados al precio internacional de la madera y sus derivados.

Para evitar el riesgo cambiario de monedas no ddlar, se realizan operaciones de derivados con el fin de
fijar los tipos de cambio en cuestidn.

Analisis de sensibilidad

Inforsa presenta una exposicion contable activa en relacion a otras monedas distintas al d6lar (més activos
totales que pasivos totales denominados en monedas distintas al délar), por un monto neto de US$ 3,3
millones al 31 de marzo de 2011 (exposicién contable pasiva al 31 de diciembre de 2010 de US$ 12
millones). Si el conjunto de los tipos de cambios de las monedas no ddlar se aprecia o deprecia en un 10%,
se estima que el efecto sobre el resultado de la Compaiiia seria, después de impuestos, una ganancia o una
pérdida de US$ 0,3 millones respectivamente (una pérdida o una ganancia de US$ 0,9 millones al 31 de
diciembre de 2010, respectivamente).

(ii) Riesgo de tasa de interés:

Las inversiones financieras de Inforsa estin preferentemente tomadas a tasas de interés fija y sus plazos
son menores a 360 dias, eliminando el riesgo de las variaciones en las tasas de interés de mercado.

La Compaiifa no cuenta con pasivos financieros a la fecha y por tanto no muestra exposicion sobre esta
materia.

(b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge principalmente de la eventual insolvencia de algunos de los clientes, y por tanto,
de la capacidad de recaudar cuentas por cobrar pendientes. Las potenciales pérdidas por este concepto, se
limitan mediante una adecuada distribucién y diversificacién de las ventas, y por medio de coberturas de
riesgos de crédito.
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Las cuentas por cobrar a clientes de acuerdo a cobertura al cierre de cada periodo es la siguiente:

31/03/2011 31/12/2010

Cuentas por Cobrar 100% 100%
Seguro de Crédito o Cartas de Crédito 15% 77%
Sin cobertura 85% 23%

La Sociedad mantiene como politica registrar una provision para cubrir eventuales riesgos de
incobrabilidad de cuentas o documentos por cobrar a clientes, calculada en base al comportamiento
histérico de recuperacién de la cartera de clientes y el andlisis de la situacién de cuentas impagas que
excedieron el periodo normal de cobranza.

Adicionalmente, Inforsa administra estas exposiciones mediante la revision y evaluacién permanente de la
capacidad de pago de sus clientes basada en informacién de varias fuentes alternativas y mediante la
transferencia del riesgo utilizando cartas de crédito y seguros que cubren gran parte de las ventas de
exportacion y domésticas.

Al 31 de marzo de 2011 Inforsa ha estimado necesario registrar una provisiéon para cubrir eventuales
documentos incobrables por un total de MUS$ 109 basado en el andlisis de la cartera y a la existencia de
una adecuada cobertura de seguro de crédito que permite minimizar este riesgo.

Hay también riesgos de crédito en la ejecucién de operaciones financieras (riesgo de contraparte). Para
estas operaciones, Inforsa establece limites individuales de exposicién por institucién financiera, los
cuales son revisados periddicamente. Es politica de Industrias Forestales S.A. operar preferentemente con
bancos, instituciones financieras y compaiifas de seguros con clasificacién de riesgo similar o superior a la
que tiene la Compaiiia.
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A continuacién se presenta el detalle de las instituciones financieras en las cuales Inforsa mantiene
inversiones:

31/03/2011 31/12/2010
Entidades % Cartera  MUS$ % Cartera  MUS$

Banco Santander - Chile 41,31% 48.242 10,25% 10.774
Banco Corpbanca - Chile 24.59% 28.725 29,53% 31.031
Banco HSBC - Chile 15,79% 18.444 6,35% 6.672
Banco de Chile 7.42% 8.666 37,57% 39.473
Banco BCI - Chile 2,72% 3.177 9,71% 10.202
BancoEstado - Chile 1,97% 2.296 0,00% -
BICE Agente de Valores S.A. - Chile 1,54% 1.800 0,00% -
Banco BBVA - Chile 1,33% 1.559 0,35% 368
Banco Security - Chile 1,28% 1.498 0,68% 710
Banchile Corredores de Bolsa 0,93% 1.091 0,51% 541
Banco Itad - Chile 0,85% 995 2.27% 2.390
Banco BICE - Chile 0,27% 315 0,04% 37
Banco Scotiabank - Chile 0,00% - 1,76% 1.849
Citibank N.A. - Chile 0,00% - 0,98% 1.030
Total inversiones 100,00% 116.808 100,00 % 105.077
Mas Efectivo en cajas y cuentas en bancos 364 51
Total Efectivo y equivalentes al

efectivo y Otros activos financieros 117.172 105.128

(c) Riesgo de liquidez

Este riesgo se generaria en la medida que la Compaiifa no pudiese cumplir con sus obligaciones como
resultado de liquidez insuficiente, por eventuales disminuciones en el flujo operacional o por la
imposibilidad de obtener créditos. La sélida solvencia de Industrias Forestales S.A. se fundamenta en una
estructura de costos competitiva que le permite enfrentar la volatilidad de los precios de sus productos y
una holgada posicion financiera basada en la mantencién de altos niveles de efectivo y equivalente (A*
segtin Feller Rate Clasificadora de Riesgos).

La Compaiifa no cuenta con pasivos financieros a la fecha y por tanto no muestra exposicidon sobre esta
materia.
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3.3. Otros riesgos operacionales
(a) Riesgos operacionales y de activos fijos

El objetivo de la Gestion de riesgos operacionales es proteger, de manera eficiente y efectiva a los
trabajadores, el medio ambiente, los activos de la Compafiia y la marcha de los negocios en general. Para
ello se administran, en forma equilibrada medidas de prevencién de pérdidas y coberturas de seguros. El
trabajo en prevencién de pérdidas es sistemadtico y se desarrolla seglin pautas preestablecidas, a lo que se
agregan inspecciones de riesgo realizadas por ingenieros de compaiifas de seguros. En general, las
condiciones de limites y deducibles de las pdlizas de seguros, se establecen en funcién de las pérdidas
mdximas estimadas para cada categoria de riesgo y de las condiciones de oferta de coberturas en el
mercado.

La totalidad de los activos de infraestructura de la Compaifiia (construcciones, instalaciones, maquinarias,
etc.) se encuentran razonablemente cubiertos de los riesgos operativos por pélizas de seguros a su valor de
reposicion. A su vez, las plantaciones forestales tienen riesgos de incendio y otros riesgos de la naturaleza,
los que también estdn cubiertos por seguros. Otros riesgos tales como los bioldgicos, podrian afectar
adversamente las plantaciones. Si bien estos factores en el pasado no han provocado dafos significativos a
las plantaciones de Inforsa no es posible asegurar que esto no ocurra en el futuro.

(b) Continuidad y costos de suministros de insumos y servicios

El desarrollo de los negocios de Industrias Forestales S.A. involucra una compleja logistica en la cual el
abastecimiento oportuno en calidades y costos de insumos y servicios es fundamental para mantener su
competitividad. Los insumos més relevantes que se utilizan en la fabricacion de papel de periddico son
madera y energia eléctrica.

La madera proviene mayoritariamente de la explotaciéon de bosques propios. La energia eléctrica se
abastece de ENDESA en las condiciones y términos que conviniera conjuntamente con CMPC Celulosa
S.A. hasta diciembre de 2013, segtin contrato vigente desde 2004. La administracién de la Compaiifa ve
con preocupacién el aumento de las tarifas de energia en Chile. De mantenerse esta situacion se podria
afectar significativamente el nivel de competitividad de Inforsa en el futuro.

Dentro de los miiltiples proveedores de productos y servicios de Inforsa, existen empresas contratistas que
proveen servicios especializados de apoyo a sus operaciones forestales e industriales. Si estos servicios no
se desempefian con el nivel de calidad que se requiere, o la relaciéon contractual con las empresas
contratistas es afectada por regulaciones legales u otras contingencias, las operaciones de Inforsa pueden
verse alteradas.

Industrias Forestales S.A. procura mantener una estrecha relacion de largo plazo con sus empresas
contratistas, con las que se ha trabajado en el desarrollo de altos estdndares de operacién, con énfasis en la
seguridad de sus empleados y en la mejora de sus condiciones laborales en general.

(c) Riesgos por factores medioambientales
Las operaciones de Industrias Forestales S.A. estdn reguladas por normas medioambientales en Chile, y
sujetas a monitoreos en variables de control establecidas por las autoridades competentes. Cambios

futuros en estas regulaciones medioambientales o en la interpretacién de estas leyes, pueden tener un
impacto en la Compaiiia.
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(d) Riesgos asociados a las relaciones con la comunidad

Industrias Forestales S.A. ha mantenido su politica de estrecha relacién con las comunidades donde
desarrolla sus operaciones, colaborando en distintos dmbitos, dentro de los cuales se destaca la accién de
apoyo al proceso educativo. Esta politica ha sido realizada en Chile desde hace varios afios por la
Fundacién CMPC.

En ciertas zonas de las regiones del Bio Bio y la Araucania se producen con alguna periodicidad hechos
de violencia que afectan a predios de agricultores y empresas forestales, provocados por grupos
minoritarios de la etnia mapuche. Un porcentaje menor de las plantaciones de Industrias Forestales S.A. se
encuentran en conflicto con comunidades indigenas. En las dreas cercanas a comunidades indigenas, se ha
preocupado de generar un programa de empleo especial para atenuar los problemas de pobreza de las
familias que viven en dichos lugares. Estas actividades han tendido a mitigar el conflicto, no obstante lo
anterior, podrian surgir en el futuro nuevas disputas que afecten adversamente a algunos predios de
Inforsa.

(e) Riesgos de cumplimiento

Este riesgo se asocia a la capacidad de la Compaififa para cumplir con requisitos legales, regulatorios,
contractuales, de conducta de negocios y de reputacion, mds alld de los aspectos cubiertos en los factores
discutidos precedentemente. En este sentido, todos los érganos encargados del gobierno corporativo en
Inforsa continuamente revisan sus procesos de operacién y administrativos a objeto de asegurar un
adecuado cumplimiento de las leyes y regulaciones aplicables a cada uno de ellos. Adicionalmente,
Inforsa se caracteriza por mantener una actitud proactiva en los temas relacionados con seguridad,
medioambiente, condiciones laborales, funcionamiento de mercados y relaciones con la comunidad. A
este respecto, Inforsa, cuya historia ya se extiende por 54 afios, mantiene una probada y reconocida
trayectoria de rigurosidad y prudencia en el manejo de sus negocios.

Adicionalmente, y en cumplimiento a las disposiciones de la Ley 20.393 que establece la responsabilidad
penal de las personas juridicas en los delitos de lavado de activos, financiamiento del terrorismo y
cohecho, se encuentra en fase de implementacién un “Modelo de Prevencién” de los delitos antes
indicados, a fin de regular la actuacién de sus empleados para efectos de prevenir la comisién de dichos
ilicitos e intentar evitar que ellos ocurran. Este Modelo de Prevencion se sumard a los procesos existentes
de auditoria interna de la Compafiia, que dentro de sus objetivos contemplan el velar por el estricto
cumplimiento del marco legal aplicable.

NOTA 4 - ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES

La preparacién de los estados financieros consolidados conforme a las NIIF exige que en su preparacién
se realicen estimaciones y juicios que afectan los montos de activos y pasivos, la exposicién de los activos
y pasivos contingentes en las fechas de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos durante
el periodo. Por ello los resultados reales que se observen en fechas posteriores pueden diferir de estas
estimaciones.

Los principios contables y las dreas que requieren una mayor cantidad de estimaciones y juicios en la

preparacion de los estados financieros son los activos biolégicos, obligaciones por indemnizacién por afios
de servicio, litigios y otras contingencias, vidas ttiles y test de deterioro de activos.
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4.1. Activos biologicos

Las Plantaciones forestales se presentan en el Estado de Situacién Financiera a su valor razonable (fair
value). Los grupos de bosques son contabilizados al valor razonable a nivel “drbol en pie”, es decir,
descontados sus costos de cosecha y gastos de traslado hasta el punto de venta.

La valoracién de las nuevas plantaciones (del dltimo periodo) se realiza al costo, el cual equivale al valor
razonable a esa fecha.

Para determinar el valor razonable se utiliza el modelo de descuento de flujos de caja, es decir la
actualizaciéon de los flujos de efectivo de operaciones futuras hasta el instante de la cosecha de los
bosques, teniendo en cuenta su potencial de crecimiento. Esto significa que el valor razonable de los
activos biolégicos se mide como el “Valor actual” de la cosecha del ciclo presente de crecimiento de las
plantaciones productivas. Los activos bioldgicos se reconocen y se miden a su valor razonable por
separado del terreno.

Por lo tanto, la administracién hace estimaciones de los niveles de precios en el futuro y de las tendencias
de las ventas y costos, asi como la realizacidon de estudios regulares de los bosques para establecer los
volimenes de madera disponible para cosechar y sus tasas de crecimiento actuales.

El modelo también utiliza dos grupos de precios para valorizar estos activos. Un primer grupo se utiliza
para valorizar las ventas de corto plazo y se basa en los precios de mercado actuales. El segundo grupo de
precios se utiliza para las ventas de mediano y largo plazo y se basan en series histéricas de precio y
prevision de cambios estructurales de los mercados.

La estimacion de los precios de la madera en el largo plazo se basa en antecedentes histéricos de varios
aflos y en la prevision de variables que puedan afectar el entorno econémico futuro, teniendo estos precios
como limite superior valores que histéricamente se hayan observado en la realidad. Las variaciones entre
afios consecutivos son pequefas y no se corrigen si no son significativas. La fijaciéon de precios de corto
plazo para los dos primeros afios del modelo de valoracién se basa en las condiciones del mercado.

Se estima que las variaciones porcentuales de los precios de la madera afectardn la valorizacién de las
plantaciones de la siguiente forma: un cambio del 5% en el promedio de todos los precios cambia el valor
de dicho activo en un 7,7% (7,7% en 2010).

Adicionalmente se llev6 a cabo una prueba de sensibilidad de los costos directos (incluyendo la cosecha y
transporte), donde variaciones del 5% generan un cambio en el valor de dicho activo del 2,6% (2,6% en
2010).

Por dltimo, variaciones en la tasa de descuento de 100 bps cambia el valor de plantaciones en un 4,5%
(4,5% en 2010). Esta prueba contempla una tasa de descuento base del 8% anual, la cual corresponde a la
tasa usada para la valorizacién de las plantaciones.

4.2. Obligaciones por beneficios post empleo
La Compaiiia reconoce este pasivo de acuerdo a las normas técnicas utilizando una metodologia actuarial
que considera estimaciones de la rotacion del personal, tasa de descuento, tasa de incremento salarial y

retiros promedios. Este valor asi determinado se presenta a valor actual utilizando el método de crédito
unitario proyectado.
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4.3. Litigios y otras contingencias

Inforsa mantiene juicios de diversa indole por los cuales no es posible determinar con exactitud los efectos
econdémicos eventuales que estos podrian tener sobre los estados financieros ante fallos adversos. En los
casos que la administracién y los abogados de la Compaiiia han opinado que se obtendran resultados
favorables o que los resultados son inciertos y los juicios se encuentran en tramite, no se han constituido
provisiones al respecto. En los casos que la opinién de la administraciéon y de los abogados de la
Compaiiia es total o parcialmente desfavorable se constituyen provisiones con cargo a gastos en funcién
de estimaciones de los montos mds probables a pagar.

La naturaleza de estos litigios y contingencias se muestran en nota 23 a los presentes estados financieros.
4.4. Vidas utiles y test de deterioro de activos

La depreciacion de plantas industriales y equipos se efectia en funcién de las vidas tutiles que ha estimado
la administracion para cada uno de estos activos productivos. Esta estimacién podria cambiar
significativamente como consecuencia de innovaciones tecnoldgicas y acciones de la competencia en
respuesta a cambios significativos en las variables del sector industrial. La administracién incrementard el
cargo por depreciacidn cuando las vidas ttiles actuales sean inferiores a las vidas estimadas anteriormente
o depreciard o eliminard activos obsoletos técnicamente o no estratégicos que se hayan abandonado o
vendido.

La administracién considera que los valores y vida util asignados, asi como los supuestos empleados, son
razonables.

Adicionalmente, de acuerdo a lo dispuesto por la NIC 36, Industrias Forestales S.A. evalta al cierre de
cada ejercicio, o antes si existiese algin indicio de deterioro, el valor recuperable de la propiedad, planta y
equipo, agrupada en unidades generadoras de efectivo (UGE), para comprobar si hay pérdidas por
deterioro en el valor de los activos. Si como resultado de esta evaluacion, el valor razonable resulta ser
inferior al valor neto contable, se registra una pérdida por deterioro como item operacional en el estado de
resultados.

NOTA 5 - CAMBIOS CONTABLES

Los estados financieros al 31 de marzo de 2011 no presentan cambios en las politicas y estimaciones
contables respecto al afio anterior.
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NOTA 6 - NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES

Los siguientes nuevos pronunciamientos contables tuvieron aplicacion efectiva a contar de los periodos

comprendidos en los presentes estados financieros:

Normas y enmiendas

Aplicacion obligatoria para:

NIIF 3 revisada:
Combinaciones de negocio

Enmienda a la NIC 39:
Eleccién de partidas cubiertas

Enmienda a la NIC 27:
Estados financieros consolidados y separados

Mejoramientos de las NIIF:
Enmienda a la NIIF 2:
Pagos basados en acciones

CINIIF 17:
Distribuciones a los propietarios de activos no monetarios

CINIIF 18:
Transferencia de activos desde clientes

Enmienda a la CINIIF 9:
Reevaluacién de derivados implicitos

Enmienda a la CINIIF 16:
Cobertura de una inversién neta de una operacion extranjera

Enmienda a la NIC 38:
Activos intangibles

Enmienda a la NIC 36:
Deterioro de activos

Enmienda a la NIIF 5:
Activos no corrientes mantenidos para la venta

Enmienda a la NIC 32:
Clasificacion de derechos de emisién

NIC 24 revisada:
Revelaciones de partes relacionadas

CINIIF 19:
Liquidacién de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio

Enmienda a CINIIF 14:
Pagos anticipados de la obligacién de mantener un nivel minimo de
financiacién

Mejoramientos de las NIIF (emitidas en 2010):

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Mayoritariamente a periodos anuales iniciados en o después del 1 de
julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2010.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2010.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2010.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de febrero de 2010.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2011.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2010.

Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2011.

Mayoritariamente a periodos anuales iniciados en o después del 1 de
enero de 2011.

La aplicacién de estos pronunciamientos no ha tenido efectos significativos para Inforsa. El resto de los
criterios contables aplicados en 2011 no han variado respecto a los utilizados en 2010.
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A la fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados, los siguientes pronunciamientos
contables habian sido emitidos por el JASB (organismo emisor de las normas internacionales) pero no eran
de aplicacion obligatoria:

Normas y enmiendas Aplicacion obligatoria para:

NIIF 9:

. . e L. Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2013.
Instrumentos Financieros: Clasificacion y medicion

Enmienda a la NIIF 7:

. . . Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2011.
Instrumentos financieros: Informacion a revelar

Enmienda a la NIC 12:

. Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2013.
Impuestos a las ganancias

La administraciéon de Inforsa estima que la adopcién de las nuevas normas, interpretaciones y enmiendas
antes seflaladas, no tendrd efectos significativos en sus estados financieros consolidados en el periodo de
su primera aplicacidn.

NOTA 7 - INFORMA CION FINANCIERA POR SEGMENTOS

Los segmentos operativos son informados de manera coherente con la presentacion de los informes
internos que usa la administracion en el proceso de toma de decisiones y control de gestion.

Industrias Forestales S.A. basa su designacién de los segmentos en funcién de la diferenciacién de
productos y de la informacién financiera puesta a disposicion de los tomadores de decisiones, en relacion
a materias tales como medicién de rentabilidad y asignacién de inversiones.

Los Segmentos operativos asi determinados son los siguientes:
Segmento Forestal

Este segmento desarrolla sus negocios a través de su subsidiaria Forestal Crecex S.A. quien tiene por
misién gestionar el patrimonio forestal de la Compaiiia.

Forestal Crecex S.A. posee 131.801 hectéreas de terrenos forestales al 31 de marzo de 2011, localizados
entre las regiones VIII y IX. El 67,5% de sus terrenos se encuentra plantado principalmente con pino
radiata y eucaliptos. De ellos obtiene maderas para aserrar, las que posteriormente son utilizadas por
distintos aserraderos en la elaboracién de otros productos y maderas aptas para pulpar. Estas tltimas son
empleadas en distintos procesos productivos, como fabricacién de celulosa, paneles y papeles, entre otros.

La administracion y explotacién de los recursos forestales de Forestal Crecex S.A., es encargada bajo las
directrices de su Directorio, a la sociedad relacionada Forestal Mininco S.A., empresa que administra el
patrimonio forestal de Empresas CMPC S.A. Al comercializar los productos, Forestal Mininco S.A.
adquiere la totalidad de la madera cosechada de Forestal Crecex S.A., cancelando por ella el valor
correspondiente a su venta real menos los costos de explotacién y transporte hasta su punto de entrega.
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Segmento Papeles

Industrias Forestales S.A. produce principalmente papel periédico estindar de 45 g/m’y de 48,8 g/m* para
la industria gréfica y editorial. Su planta industrial ubicada en Nacimiento, VIII Region, cuenta con una
capacidad de produccién aproximada de 200 mil toneladas por afio.

Industrias Forestales S.A. es el mayor productor chileno de papel periédico y es también el mayor
exportador latinoamericano de este producto. El principal destino de sus exportaciones es Sudamérica,
Asia, Norteamérica y el Caribe.

La medicién de cada segmento se efectia de manera uniforme entre ellos y de acuerdo a las politicas
contables generales de la entidad.

Principales clientes de Industrias Forestales S.A.

La Compaiia cuenta con una importante diversificacion en cuanto a la cantidad de sus clientes en el
negocio del papel periddico, por lo que su nivel de riesgo estd distribuido. Inforsa no cuenta con clientes
que alcancen o superen el 10% de las ventas, por lo que eventuales cambios en su cartera no tienen
impactos significativos en sus operaciones o en sus Estados Financieros.

El segmento forestal que opera su subsidiaria Forestal Crecex S.A. mantiene un contrato de venta de su
produccién a la empresa relacionada Forestal Mininco S.A., que corresponde al 24,5% de los ingresos
consolidados durante el periodo enero — marzo de 2011 (18% en el afio de 2010). Cabe destacar que
Forestal Mininco S.A. abastece en un 90% de madera a Industrias Forestales S.A. y el 10% restante es
abastecido por CMPC Celulosa S.A., también sociedad relacionada. Todas las transacciones se efectian a
valores de mercado.
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La informacién general sobre resultados y flujos al 31 de marzo de 2011 y 2010 es la siguiente:

Areas de negocios (segmentos operativos) MUS$

Total Ajustes y

Conceptos Forestal Papeles segmentos eliminaciones Total Entidad
Trimestre enero-marzo 2011

Total de ingresos ordinarios procedentes de clientes externos 11.227 34.639 45.866 - 45.866
Total ingresos por intereses 312 727 1.039 - 1.039
Total depreciaciones y amortizaciones (12) (2.709) (2.721) - (2.721)
EBITDA (1) 6.962 9.154 16.116 - 16.116
Total ganancia (pérdida) operacional (2) 1.483 6.445 7.928 - 7.928
Total ganancia (pérdida) del segmento antes de impuestos 1.815 7.506 9.321 (867) 8.454
Participacion de la entidad en el resultado de asociadas 593 867 1.460 (867) 593
Total (gasto) ingreso por impuesto a las ganancias (948) (1.705) (2.653) - (2.653)
Total desembolsos de los activos no monetarios de los segmentos (3.465) (146) (3.611) - (3.611)

Areas de negocios (segmentos operativos) MUS$
Total Ajustes y

Conceptos Forestal Papeles segmentos eliminaciones Total Entidad
Trimestre enero-marzo 2010

Total de ingresos ordinarios procedentes de clientes externos 3.393 20.803 24.196 - 24.196
Total ingresos por intereses 28 120 148 - 148
Total depreciaciones y amortizaciones (17) (2.684) (2.701) - (2.701)
EBITDA (1) (968) 2.775 1.807 - 1.807
Total ganancia (pérdida) operacional (2) 5.184 91 5.275 - 5.275
Total ganancia (pérdida) del segmento antes de impuestos 3.183 1.563 4.746 (1.679) 3.067
Participacion de la entidad en el resultado de asociadas (585) 1.679 1.094 (1.679) (585)
Total (gasto) ingreso por impuesto a las ganancias (1.503) (424) (1.927) - (1.927)
Total desembolsos de los activos no monetarios de los segmentos (1.909) (244) (2.153) - (2.153)

(1) Corresponde a la Ganancia bruta mds Depreciacion, mds Costo de formacién de plantaciones explotadas, mds mayor costo de la parte
explotada y vendida de las plantaciones derivado de la revalorizacién por su crecimiento natural (ver nota 12 Activos bioldgicos), menos Costos
de distribucién, menos Gastos de administracion y menos Otros gastos, por funcién.
(2) Corresponde a la Ganancia (pérdida) antes de Gastos por impuestos a las ganancias, Ingresos y Costos financieros, Diferencias de cambio,
Resultados por unidades de reajuste, Otras ganancias (pérdidas) y Resultado de asociadas.

La informacién general sobre activos y pasivos acumulados al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre

de 2010 es la siguiente:

Areas de negocios (segmentos operativos) MUS$

Concentos Total Ajustes y

P Forestal Papeles segmentos eliminaciones Total Entidad
Acumulado al 31 de marzo de 2011
Total activos del segmento 680.835 889.214 1.570.049 (600.904) 969.145
Total importe en inversiones en asociadas 10.890 599.890 610.780 (599.890) 10.890
Total pasivos de los segmentos 80.939 65.453 146.392 (1.014) 145.378
Acumulado al 31 de diciembre de 2010
Total activos de los segmentos 679.838 883.426 1.563.264 (599.848) 963.416
Total importe en inversiones en asociadas 10.597 599.324 609.921 (599.324) 10.597
Total pasivos de los segmentos 80.508 60.924 141.432 (524) 140.908

La medicién de cada segmento se efectiia de manera uniforme entre ellos y de acuerdo a las politicas

contables generales de la entidad.
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Los criterios contables respecto a transacciones entre segmentos de Industrias Forestales S.A. se efectian
a precios de mercado y contemplan que los saldos, transacciones y ganancias o pérdidas permanecen en el
segmento de origen y sélo son eliminados en los estados financieros consolidados de la entidad.

En general, no existen condiciones o criterios especiales para las transacciones entre la matriz y la
subsidiaria que pudieran afectar los resultados o la valorizacidn de los activos y pasivos de cada segmento,
ya que, se usan condiciones de mercado.

Los ingresos por ventas a clientes terceros a Industrias Forestales S.A., al cierre de cada periodo, se
distribuye en las siguientes dreas geogréficas:

PERIODO
ENERO - MARZO

Descripcion area geografica de destino de los 2011 2010
despachos de productos MUS$ MUS$
Chile (pais domicilio Sociedad) 17.645 9.157
Sudamérica 18.475 10.203
Norteamérica y Caribe 4.480 3.830
Asia y Europa 5.266 1.006
Total 45.866 24.196

Los ingresos de las actividades ordinarias asignados a las distintas regiones corresponden a las
exportaciones a esas zonas.

Los activos no corrientes al 31 de marzo de 2011 ascienden a MUSS$ 759.463 (MUS$ 764.662 al 31 de
diciembre de 2010) y estan ubicados en Chile.
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NOTA 8 - ACTIVOS FINANCIEROS

Los activos financieros en cada periodo, clasificados segiin las categorias dispuestas por la NIC 39, son
los siguientes:

Clasificacion
Activos
financieros a Activos Activos
valor financieros financieros
razonable con  mantenidos Préstamos y disponibles Total
cambios en hasta su cuentas a para la activos
Clases de activos financieros resultados vencimiento cobrar venta financieros
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo al 31 de marzo de 2011
Efectivo y equivalentes al efectivo - - 14.450 - 14.450
Depésitos a plazo entre 90 dias y un afio - - 102.712 - 102.712
Operaciones forwards de monedas 10 - - - 10
Otros activos financieros 10 - 102.712 - 102.722
Total activos financieros 10 - 117.162 - 117.172
Saldo al 31 de diciembre de 2010
Efectivo y equivalentes al efectivo - - 30.914 - 30.914
Dep6sitos a plazo entre 90 dias y un afio - - 74.214 - 74.214
Otros activos financieros - - 74.214 - 74.214
Total activos financieros - - 105.128 - 105.128

8.1. Efectivo y equivalentes al efectivo

El Efectivo y equivalentes al efectivo corresponde a los saldos de dinero mantenido en Caja y en Cuentas
corrientes bancarias y los Depdsitos a plazo con vencimiento a menos de 90 dias. Se incluyen también
dentro de este item, aquellas inversiones propias de la administracién del efectivo, tales como pactos con
retroventa cuyo vencimiento esté acorde a lo sefialado precedentemente, en los términos descritos en la
NIC 7.
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La composicién del efectivo y equivalentes al efectivo al 31 de marzo de 2011 y 31 de diciembre de 2010,
clasificado por monedas de origen es la siguiente:
Peso Délar Euro Totales
chileno

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$S

Saldo al 31 de marzo de 2011

Efectivo en cajas y cuentas en bancos 19 344 1 364
Depositos a plazo a menos de 90 dias 11.195 - - 11.195
Valores negociables de facil liquidacion 2.891 - - 2.891
Totales 14.105 344 1 14.450

Saldo al 31 de diciembre de 2010

Efectivo en cajas y cuentas en bancos 35 15 1 51
Depositos a plazo a menos de 90 dias 26.609 3.713 - 30.322
Valores negociables de facil liquidacion 541 - - 541
Totales 27.185 3.728 1 30.914

El Efectivo en cajas y Cuentas en bancos son recursos disponibles y su valor libro es igual al valor
razonable (MUS$ 364 al 31 de marzo de 2011 y MUS$ 51 al 31 de diciembre de 2010).

Los Dep6sitos a plazo y Valores negociables a menos de 90 dias estdn registrados a costo amortizado y su
detalle es el siguiente:

Entidades Moneda 31/03/2011 31/12/2010
MUSS$ MUSS$

Depésitos a plazo
Banco de Chile CLP 4.425 -
BancoEstado - Chile CLP 2.296 -
Banco Security - Chile CLP 1.498 710
Banco BBV A - Chile CLP 1.194 -
Banco BCI - Chile CLP 1.167 -
Banco BICE - Chile CLP 315 37
Banco Santander - Chile CLP 300 -
Banco de Chile CLP-UF - 9.956
Banco Corpbanca - Chile CLP - 5.702
Banco Santander - Chile CLP-UF - 4.980
Banco HSBC - Chile CLP - 3.375
Banco Scotiabank - Chile CLP - 1.849
Banco Itaud - Chile US$ - 1.382
Banco HSBC - Chile US$ - 1.301
Citibank N.A. - Chile US$ - 1.030
Total 11.195 30.322
Valores negociables con compromiso de retroventa
BICE Agente de Valores S.A. - Chile CLP 1.800 -
Banchile Corredores de Bolsa CLP 1.091 541
Total 2.891 541
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El valor libro de los Depésitos a plazo y Valores negociables al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre
de 2010 no difiere significativamente de su valor razonable.

Las colocaciones se realizan siguiendo parametros de riesgo de contraparte que ha autorizado el Directorio
de Inforsa. En la medida que estos pardmetros se cumplan, se determina la contraparte utilizando criterios
de diversificacién y de rentabilidad.

El efectivo y equivalentes al efectivo presentado en el Estado de flujos de efectivo es el siguiente:

31/03/2011  31/03/2010

Clases de activo MUS$ MUS$
Efectivo y equivalentes al efectivo 14.450 78.349
Efectivo y equivalentes al efectivo presentado en el Estado de Flujos de efectivo 14.450 78.349

8.2. Otros activos financieros

Estos activos representan inversiones propias de la administracién del efectivo, tales como pactos de
retrocompra y retroventa cuyo vencimiento es superior a 90 dias. Se incluye también el resultado
acumulado de contratos de derivados suscritos con el objeto de administrar adecuadamente el riesgo de
tipo de cambio de la Compafifa.

El detalle de los Otros activos financieros al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 es el
siguiente:

- Saldo al 31 de marzo de 2011

Depésitos a plazo entre 90 dias y un afio

_31/03/2011
Entidades Moneda MUS$
Banco Santander - Chile CLP 6.221
Banco Santander - Chile CLP-UF 41.721
Banco de Chile CLP 4.239
Banco BBVA - Chile CLP 363
Banco Corpbanca - Chile CLP 28.725
Banco BCI - Chile CLP 2.004
Banco Itad - Chile CLP 995
Banco HSBC - Chile CLP 5.008
Banco HSBC - Chile CLP-UF 13.436
Total depésitos a plazo entre 90 dias y un aiio 102.712

Los montos asociados a la inversion y liquidacién de este tipo de instrumentos se presentan en el Estado
de flujos de efectivo en Otras entradas (salidas) de efectivo bajo Flujos de efectivo procedentes (utilizados
en) actividades de inversién (MUSS$ 30.126).
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Operaciones forwards de monedas Valor Hecto en
resultado
Derechos Obligaciones razonable del ganancia
Moneda Monto Moneda Monto  activo neto (pérdida) Venci -
Entidades MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ miento
Banco de Chile US$ 2.103 CLP 2.101 2 2 20/04/2011
Banco BBVA - Chile Us$ 1.506 CLP-UF 1504 2 2 31/08/2011
Banco BCI - Chile Us$ 1.214 CLP 1.208 6 6 05/08/2011
Total operaciones forwards de monedas 4.823 4.813 10 10
Total Otros activos financieros, corrientes 102.722
- Al 31 de diciembre de 2010
Depésitos a plazo entre 90 dias y un afio
_3112/2010
Entidades Moneda MUS$
Banco Santander - Chile CLP 2.692
Banco Santander - Chile CLP-UF 3.102
Banco de Chile CLP 947
Banco de Chile CLP-UF 28.570
Banco BBVA - Chile CLP 368
Banco Corpbanca - Chile CLP 25.329
Banco BCI - Chile CLP 8.103
Banco BCI - Chile CLP-UF 2.099
Banco Itau - Chile CLP 1.008
Banco HSBC - Chile CLP 1.996
Total depdsitos a plazo entre 90 dias y un aio 74.214
Total Otros activos financieros, corrientes 74.214

Los montos asociados a la inversion y liquidacion de este tipo de instrumentos se presentan en el Estado
de flujos de efectivo en Otras entradas (salidas) de efectivo bajo Flujos de efectivo procedentes (utilizados
en) actividades de inversién (MUSS$ 5.010).
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8.3. Jerarquias del valor razonable

Los activos financieros contabilizados a valor razonable en el Estado de situacién financiera, han sido
medidos en base a metodologias previstas en la NIC 39. Para efectos de la aplicacién de criterios en la
determinacién de los valores razonables de los activos financieros se han considerado los siguientes
parametros:

Nivel I: Valores o precios de cotizacién en mercados activos para activos y pasivos idénticos.

Nivel II: Informaciones provenientes de fuentes distintas a los valores de cotizacién del Nivel I, pero
observables en mercados para los activos y pasivos ya sea de manera directa (precios) o indirecta
(derivado a partir de precios).

Nivel III: Informaciones para activos o pasivos que no se basen en datos de mercados observables.

La siguiente tabla presenta los activos financieros que son medidos a valor razonable al 31 de marzo de
2011 y 31 de diciembre de 2010:

Jerarquia utilizada para determinar el valor razonable

Instrumentos financieros medidos a valor razonable Nivel I Nivel IT Nivel I1I
MUS$ MUSS$ MUS$

Saldo al 31 de marzo de 2011

Operaciones forwards de moneda - 10 -

Total activos financieros a valor razonable - 10 -

Saldo al 31 de diciembre de 2010
Operaciones forwards de moneda - - -

Total activos financieros a valor razonable - - -
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NOTA 9 - DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicién de los Deudores comerciales y Otras cuentas por cobrar es la siguiente:

Cuentas 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ %o MUS$ Yo
Clientes mercado nacional 2.723 9,2 4.073 13,6
Documentos mercado nacional 7 - - -
Clientes por exportaciones 26.867 24.328
Menos Provision por deterioro (109) (109)
Clientes por exportaciones, neto 26.758 90,2 24.219 81,0
Cuentas corrientes con terceros - - 2 -
Reclamaciones al seguro - - 1.308 44
Cuentas corrientes con el personal 184 0,6 223 0,7
Otros 2 - 86 03

Total deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 29.674 100,0 29.911 100,0

En los trimestres terminados al 31 de marzo de 2011 y 2010 no se produjeron pérdidas por deterioro de
valor de los Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar.

No hay clientes que individualmente mantengan cuentas pendientes con la Compaiifa que superen el 10%
de la venta anual consolidada.

La antigiiedad de los Deudores comerciales y Otras cuentas por cobrar corriente, es la siguiente:

Antigiiedad 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$
Menos de 30 dias de vencidos 732 2.267
31 a 60 dias de vencidos 224 958
61 a 90 dias de vencidos 157 1.761
91 a 180 dias de vencidos 1.258 200
Sobre 180 dias de vencidos 71 67
Deudores no vencidos 27.341 24.767
Total, sin provision deterioro 29.783 30.020
Menos: provision incobrables (109) (109)
Total 29.674 29911

El desglose por moneda de los Deudores comerciales y Otras cuentas a cobrar corriente, es el siguiente:

Monedas 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUSS$
Peso chileno CLP 2.916 5.583
Dolar estadounidense US$ 26.758 24.328
Total 29.674 29911
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NOTA 11 - INVENTARIOS

La composicion de los inventarios al cierre de cada periodo es el siguiente:

Clases de inventarios 31/03/2011 31/12/2010
MUSS$ MUSS$
Productos terminados 2.182 2.576
Materias primas 2.203 2.036
Materiales 11.476 11.465
Total 15.861 16.077

El costo de los inventarios reconocido como Costo de ventas en el periodo 2011 asciende a
MUSS$ 26.110 (MUSS$ 10.524 en igual periodo de 2010).

Durante el periodo 2011 y el aio 2010 no se han entregado inventarios en prenda como garantia.

Al 31 de marzo de 2011 no se han reconocido pérdidas por deterioro de inventarios. Al 31 de marzo
de 2010 la Compaiiia efectudé pruebas de deterioro a los inventarios, especificamente para evaluar
los efectos del terremoto ocurrido el dia 27 de febrero de 2010 en la zona centro-sur de Chile,
determinando que hubo pérdidas fisicas, principalmente en insumos y materias primas de
produccién (Ver nota 37).

El valor en libros de los inventarios no supera los precios actuales de realizacién, descontados los
gastos de venta (valor neto de realizacién).

NOTA 12 - ACTIVOS BIOLOGICOS

Los activos bioldgicos de la subsidiaria Forestal Crecex S.A. estdn compuestos por plantaciones forestales.
Las plantaciones forestales que la administracién estima serdn cosechadas en el curso de un afio, son

clasificadas como activo biolégico corriente.

La presentacion de los activos bioldgicos en el Estado de situacion financiera al cierre de cada periodo es la
siguiente:

31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$
Corriente 45.186 45.186
No corriente 443918 446.387
Total 489.104 491.573
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El movimiento del activo bioldgico (aumentos, disminuciones y saldos) en el periodo terminado el 31 de
marzo de 2011 y el afio terminado al 31 de diciembre de 2010 se detalla a continuacién:

31/03/2011 31/12/2010

Conce ptos MUS$ MUS$
Valor de costo
Saldo inicial al 1 de enero 86.883 86.675
Adiciones mediante adquisiciones a terceros y nuevas plantaciones 2.998 8.378
Ventas de plantaciones forestales en pie (212) (226)
Traspaso de plantaciones a inventarios de madera (trozos) (2.025) (7.344)
Bajas por siniestros forestales - (600)
Saldo final valor de costo 87.644 86.883
Valor razonable
Saldo inicial al 1 de enero 404.690 418.835
Ganancia por ajuste a valor razonable, menos costos

estimados en el punto de venta 8.953 11.257
Traspaso de plantaciones a inventarios de madera (trozos) (11.572) (24.752)
Ventas de plantaciones forestales en pie (611) (646)
Bajas por siniestros forestales - )
Saldo final valor razonable 401.460 404.690
Total activos biologicos 489.104 491.573

La Compaiifa posee 88.978 hectdreas de plantaciones forestales, principalmente de pino y eucalipto,
todas localizadas en Chile.

El establecimiento de nuevas plantaciones se inicia en el segundo trimestre (en afio 2010 hubo
3.216 hectareas establecidas).

Al cierre de cada periodo, el efecto del crecimiento natural de las plantaciones forestales, expresado
en el valor razonable de las mismas (precio de venta menos los costos estimados en el punto de
venta), se reconoce de acuerdo a estudios técnicos realizados por profesionales idoneos. El mayor o
menor valor resultante se registra en el Estado de resultados, bajo el concepto de Otros ingresos por
funciéon el que en el periodo terminado al 31 de marzo de 2011 alcanzé a MUS$ 8.953
(MUSS$ 11.257 por el aio terminado al 31 de diciembre 2010 y MUS$ 12.550 en el periodo
terminado al 31 de marzo de 2010). El mayor costo de la parte cosechada y vendida derivado de
esta revalorizacion se presenta como parte del Costo de ventas y alcanza a MUSS$ 12.183 al 31 de
marzo de 2011 (MUSS$ 25.398 al 31 de diciembre de 2010 y MUS$ 4.672 en el periodo terminado
al 31 de marzo de 2010), junto al costo de formacién de las plantaciones cosechadas el cual alcanzé
a MUSS$ 2.237 al 31 de marzo de 2011 (MUSS$ 7.570 al 31 de diciembre de 2010 y MUSS$ 1.709 en
el periodo terminado al 31 de marzo de 2010).

La Sociedad vende el 100% de su produccién forestal en el mercado nacional.
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La Compaiia determina el valor de sus plantaciones forestales de acuerdo a un modelo basado en
una tasacion forestal de sus bosques en funcién de los flujos futuros descontados que generard una
plantacion segin los programas de cosecha de largo plazo y edad 6ptima de cosecha. Este modelo
determina los valores considerando diferentes variables tales como precios por productos a obtener,
tasa de interés, costos de cosecha y transporte y crecimiento biolégico de las plantaciones entre
otras, las cuales son revisadas periddicamente para asegurar su vigencia y representatividad. La
Compaififa no percibe subvenciones oficiales asociadas a activos bioldgicos.

NOTA 13 - ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS, CORRIENTES

Los activos por impuestos - corrientes se detallan a continuacién:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$

Remanente Impuesto al Valor Agregado (Crédito a favor) 822 680

Otros impuestos a las ganancias en proceso de recuperacion (Crédito por

donaciones, pagos provisionales mensuales y por utilidades absorbidas) 5 479

Total 827 1.159

Los pasivos por impuestos - corrientes se detallan a continuacién:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2009
P MUS$ MUS$

Sociedades con saldo por pagar por impuesto a la renta, neta de pagos

provisionales mensuales 1.331 1.916

Sociedades con saldo por pagar por impuesto a la renta, neta de pagos

provisionales mensuales, afios anteriores 1.402 -

Total 2.733 1916

Conciliacién del saldo de impuesto a las ganancias con el gasto del afio:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2010
P MUS$ MUS$

Sociedades con saldo de pagos provisionales mensuales netos de

impuesto a las ganancias del afio - -

Menos:

Sociedades con saldo por pagar por impuesto a la renta, neta de pagos

provisionales mensuales (1.331) (1.916)

(Pas.lv?) activo neto por 1mpues~t0 alas ganancias deducidos los pagos (1.331) (1.916)

provisionales mensuales del afio

Gasto por impuesto a las ganancias del periodo (Ver nota 32) (2.551) (6.628)

Menos:

Pagos provisionales mensuales 1.220 4.712

(Pasivo) activo neto por impuesto a las ganancias deducidos los pagos (1.331) (1.916)

provisionales mensuales del afio
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NOTA 14 - ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

A continuacién se presenta un resumen de la informacién financiera significativa de la subsidiaria
Forestal Crecex S.A.:

Forestal Crecex S.A.
31/03/2011 31/12/2010

Pafs de incorporacién Chile Chile

Moneda funcional US$ US$

Porcentaje de participacion 99,999% 99,999%
Activos totales 680.835 679.838
Activos corrientes 77.828 74.638
Activos no corrientes 603.007 605.200
Pasivos totales 80.939 80.507
Pasivos corrientes 1.262 812
Pasivos no corrientes 79.677 79.695
Ingresos ordinarios 11.227 26.110
Ganancia (pérdida) después de impuestos 867 (6.427)

Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre 2010 Inforsa no mantiene saldos por cobrar o pagar a
su subsidiaria Forestal Crecex S.A. y tampoco se efectuaron transacciones comerciales
significativas entre estas sociedades.

NOTA 15 - INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE LA
PARTICIPACION

Industrias Forestales S.A. mantiene inversiones en sociedades cuyo objeto social contempla
actividades que son complementarias a sus actividades industriales.

CMPC Maderas S.A. tiene como objeto social la explotacién de la industria del aserradero, la
comercializacién, exportacion e importacién de productos forestales, pudiendo también realizar
cualquier operacién que tenga relaciéon con bosques; la prestacién de servicios forestales,
administracion y otros servicios; dar, tomar y entregar en arrendamiento o subarrendamiento toda
clase de bienes, sean ellos raices o muebles.

Controladora de Plagas Forestales S.A. es una sociedad constituida por las principales sociedades
forestales de Chile dedicada a la produccién, compra y venta de elementos, y el otorgamiento de
servicios destinados a proteger y mejorar el cultivo y desarrollo de especies arbdreas de cualquier
tipo; la produccidn, investigacion y capacitacién en recursos forestales y actividades que digan
relacién con lo anterior.

Estas inversiones se registran de acuerdo con la NIC 28 aplicando el método de la participacién. La

Compaifiia reconoci6 las utilidades y las pérdidas que le corresponden en estas sociedades, segtin su
participacién accionaria.
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Las transacciones comerciales que se realizan con estas sociedades o con sus relacionadas se
efectdan a los precios corrientes en plaza, en condiciones de plena competencia y cuando existen
resultados no realizados estos se anulan.

La participacion de Inforsa en sus asociadas es la siguiente:

Resultado Valor
Pais de Moneda Partici Patrimonio del Resultado contable de
RUT Nombre constituciéon  funcional pacion sociedades ejercicio devengado lainversién
% MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo al 31 de marzo de 2011
95.304.000-k CMPC Maderas S.A. Chile US$ 13,774 78.582 4.268 588 10.824
96.657.900-5 Controladora de Plagas Forestales S.A. Chile CLP 10,660 621 47 5 66
Total 79.203 4.315 593 10.890
Saldo al 31 de diciembre de 2010
95.304.000-k CMPC Maderas S.A. Chile US$ 13,774 76.491 (22.744) (3.133) 10.536
96.657.900-5 Controladora de Plagas Forestales S.A. Chile CLP 10,660 584 (36) 4) 61
Total 77.075 (22.780) (3.137) 10.597

La influencia que ejerce Industrias Forestales S.A. en sus asociadas es considerada como influencia
significativa en concordancia con la presuncion establecida en la NIC 28.

Los activos y pasivos de las empresas asociadas al cierre de cada periodo es el siguiente:

31/03/2011 31/12/2010
Activos y pasivos de asociadas Activos Pasivos Activos Pasivos
MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$
Corriente de asociadas 160.699 200.053 161.333 207.100
No corriente de asociadas 274.457 155.900 280.709 157.867
Total de asociadas 435.156 355.953 442.042 364.967

Los ingresos, gastos ordinarios y resultados de las empresas asociadas al cierre de cada periodo es el
siguiente:

PERIODO
ENERO - MARZO
Conceptos 2011 2010
MUS$ MUSS$
Suma de ingresos ordinarios de asociadas 106.362 69.921
Suma de otras partidas del estado de resultados (102.047) (74.182)
Resultado del periodo de las asociadas 4.315 4.261)
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Los movimientos del periodo 2011 y del afio 2010 de la cuenta Inversiones contabilizadas

utilizando el método de la participacién es el siguiente:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2010
MUS$
Saldo inicial al 1 de enero 10.597 13.335
Variaciones patrimoniales en asociadas (300) 399
Participacion en resultados del ejercicio 593 (3.137)
Saldo final 10.890 10.597

Las politicas contables que utilizan las compafifas asociadas son las mismas que aplican a Industrias

Forestales S.A. en la preparacién de sus estados financieros.

Las variaciones patrimoniales en asociadas se originan principalmente por los cambios en los
contratos forwards de cobertura contratados por CMPC Maderas S.A., empresa asociada de Forestal

Crecex S.A.

NOTA 16 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

La composicién por clase de Propiedades, planta y equipo al cierre de cada periodo a valores neto y

bruto, es la siguiente:

31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$

Propiedades, Planta y Equipo, Neto

Construccién en Curso 721 970
Terrenos 147.787 147.787
Edificios 37.867 38.161
Planta y Equipo 108.067 110.016
Equipamiento de Tecnologias de la Informacién 361 403
Instalaciones Fijas y Accesorios 183 197
Vehiculos de Motor 120 127
Otras Propiedades, Planta y Equipo 5.673 5.681
Propiedades, Planta y Equipo Total 300.779 303.342
Propiedades, Planta y Equipo, Bruto

Construccién en Curso 721 970
Terrenos 147.787 147.787
Edificios 42.227 42.180
Planta y Equipo 137.840 137.480
Equipamiento de Tecnologias de la Informacién 885 885
Instalaciones Fijas y Accesorios 368 368
Vehiculos de Motor 214 214
Otras Propiedades, Planta y Equipo 5.690 5.690
Propiedades, Planta y Equipo Total 335.732 335.574
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La depreciacién acumulada por clases de Propiedades, planta y equipo al 31 de marzo de 2011 y al
31 de diciembre de 2010 es la siguiente:

Depreciacion 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$
Edificios 4.360 4.019
Planta y Equipo 29.773 27.464
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion 524 482
Instalaciones Fijas y Accesorios 185 171
Vehiculos de Motor 94 87
Otras Propiedades, Planta y Equipo 17 9
Total 34.953 32.232

Los movimientos contables de los periodos terminados al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre
de 2010, de Propiedades, planta y equipo, neto, es el siguiente:

Equipamiento
de Tecnologias Instalaciones Otras
dela Fijas y Vehiculos Propiedades
Construccién Edificios, Plantay Informacién, Accesorios, de Motor, Plantay
Conceptos en Curso Terrenos Neto Equipo, Neto Neto Neto Neto Equipo, Neto Totales
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldoinicial al 1 de enero de 2011 970 147.787 38.161 110016 403 197 127 5.681 303.342
Adiciones 158 - - - - - - - 158
Desapropiaciones / Transferencias de activos (407) - 47 360 - - - - -
Gasto por Depreciacion - - (341) (2.309) “2) (14) @ ®) (2.721)
Saldo final al 31 de marzo de 2011 721 147.787 37.867 108.067 361 183 120 5.673 300.779
Saldoinicial al 1 de enero de 2010 2.153 147.782 38.732 118260 499 256 139 5,570 313.391
Adiciones 276 5 781 980 64 - 14 120 2.240
Desapropiaci / Transferencias de activos (1.459) - - - 3) - - (1.462)
Gasto por Depreciacion - - (1.352) (9.224) (157 (59) (26) (O] (10.827)
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 970 147.787 38.161 110.016 403 197 127 5.681 303342

Las nuevas Propiedades, planta y equipos se contabilizan al costo de adquisicién. Las adquisiciones
pactadas en una moneda diferente a la moneda funcional se convierten al tipo de cambio vigente al
dia de la adquisicién.

Al 31 de marzo de 2011 la Compaiifa no posee obligacion legal o contractual de desmantelar, retirar
o rehabilitar sitios donde desarrolla sus operaciones, razén por la cual sus activos no incorporan
costos asociados a dichos requerimientos.

Para la medicién de los principales activos fijos relevantes adquiridos antes de la fecha de transicion
a las NIIF, el valor razonable de ellos se determiné en funcién de valorizaciones realizadas por
personal experto. Para el resto de los activos fijos se utiliz6 el costo histérico.

Los costos derivados de mantenimientos diarios y reparaciones comunes son reconocidos en el
resultado del periodo, no asi las reposiciones de partes o piezas importantes y de repuestos
estratégicos, las cuales se capitalizan y deprecian a lo largo del resto de la vida util de los activos,
sobre la base del enfoque por componentes.
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Las pérdidas o ganancias por la venta de propiedades, plantas y equipos se calculan comparando los
ingresos obtenidos por la venta con el valor en libros del activo y se incluyen en el estado de
resultados.

La depreciacién de los activos se calcula linealmente a lo largo de su correspondiente vida qtil.
Esta vida util se ha determinado en base al deterioro natural esperado, la obsolescencia técnica o
comercial derivada de los cambios y/o mejoras en la produccién y cambios en la demanda del

mercado, de los productos obtenidos en la operacion con dichos activos.

Las vidas ttiles estimadas por clases de activo son las siguientes:

Vidas qtiles estimadas para Propiedades, Planta y Equipo Vida util
promedio
Vida itil minima  Vida itil maxima ponderado
Edificios 5 60 40
Planta y Equipo 5 30 18
Equipamiento de Tecnologias de la Informaciéon 5 15 7
Instalaciones Fijas y Accesorios 5 20 9
Vehiculos de Motor (industriales) 10 20 14

El valor residual y la vida qtil de los activos se revisan y ajustan si es necesario, en cada cierre de
los Estados financieros.

Deterioro:

Los resultados de la Compaififa al 31 de marzo de 2011 no se han visto influenciados por factores,
internos o externos, que pudieran hacer aconsejable la ejecucidon de pruebas de deterioro a los
activos de la Compafifa. En general no han ocurrido disminuciones significativas en el valor de
mercado de sus activos, no se ha reducido el uso de la capacidad instalada, no se han presentado
pérdidas de mercado de los productos o servicios que presta la entidad (por calidad, precio,
productos sustitutos, etc.) ni han ocurrido dafios fisicos en los activos. Las tasas de interés en el
mercado u otras tasas de rendimiento en inversiones no se han incrementado significativamente
durante el periodo, y dichos incrementos no afectan la tasa de descuento utilizada en los célculos de
valor de uso de los activos, no afectando su valor de recuperacion.

Durante el afio 2010 se reconocieron los efectos de los dafios provocados por el terremoto que
afecté el Centro Sur de Chile el 27 de febrero de 2010, el que daid parte de las instalaciones
industriales de la Compafifa. Esta situacién influyé negativamente sobre la produccién que
comercializa Inforsa, principalmente de papeles, derivado de la paralizaciéon temporal de
operaciones en su planta industrial, con una disminucién de los volimenes de produccién y venta,
situacidn que se revirti6 a contar del segundo trimestre de ese afio, toda vez que a esa fecha la planta
industrial afectada se encontraba en plena operacion. El perjuicio derivado de dafios fisicos y de la
paralizacién de la produccién en las plantas industriales afectadas fue compensado con las
indemnizaciones previstas en los contratos de seguro.
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Lo mencionado anteriormente no hace necesario la realizacién de pruebas de deterioro segin lo
establecido en NIC 36, ya que, los niveles de capacidad instalada afectados por el terremoto fueron
prontamente repuestos con las reparaciones y mantenciones efectuadas durante el periodo post-
terremoto, junto al mejoramiento de los precios internacionales de los productos que elabora y
comercializa la Compaiifa. El tnico efecto adverso para Inforsa correspondi6 al cargo a resultados
registrado por los dafios fisicos parciales no susceptibles de reclamo segin las pdlizas de seguro
vigente. El perjuicio derivado de la paralizacion de la produccién en la planta industrial afectada
serd compensado con la indemnizacién prevista en los contratos de seguro (Ver nota 30).

NOTA 17 - ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y OPERATIVO
a) Arriendos financieros

Industrias Forestales S.A. no tiene arriendos financieros a la fecha de cierre de estos Estados
Financieros Consolidados.

b) Arriendos operativos

Los principales arriendos operativos que tiene la Compaiiia, a plazo indefinido o a mds de un afio,
son los siguientes:

- Arriendo equipos computacionales a Servicios Compartidos CMPC S.A. en caricter indefinido.
- Arriendo de oficinas centrales a Empresas CMPC S.A. en caricter indefinido.

- Arriendo de equipos industriales y bodegas.

La composicién de los pagos futuros minimos de arrendamientos operativos es la siguiente:

Pagos futuros minimos del arrendamiento no cancelados 31/03/2011 31/12/2010

MUSS$ MUS$
A pagar en 12 meses 886 858
Posterior a un afio pero menor de cinco afios 3.646 3.434
Total 4.532 4.292

Los pagos reconocidos en el estado de resultados por concepto de arriendos operativos en el periodo
son los siguientes:

PERIODO
ENERO - MARZO
2011 2010
MUS$ MUS$
Cuota de arriendos y subarriendos reconocidos en el Estado
de Resultados 222 206
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NOTA 18 - IMPUESTOS DIFERIDOS

Los impuestos diferidos corresponden al monto de impuesto sobre las ganancias que la Compaiiia
tendrd que pagar (pasivos) o recuperar (activos) en periodos futuros, relacionados con diferencias
temporarias entre la base fiscal o tributaria y el importe contable en libros de ciertos activos y
pasivos. El principal activo por impuesto diferido corresponde a los inventarios por recuperar en
ejercicios futuros. El principal pasivo por impuesto diferido por pagar en ejercicios futuros
corresponde a las diferencias temporarias originadas por la valorizacion a valor justo de los Activos
bioldgicos (plantaciones forestales).

Los activos por impuestos diferidos al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 se refieren
a los siguientes conceptos:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2010
MUSS$ MUS$
Inventarios 475 573
Provisiones 274 280
Ingresos por ventas diferidas 90 203
Operaciones forwards de monedas 133 233
Total 972 1.289

La Compaiiia estima la recuperacion de estas partidas del activo mayoritariamente en el corto plazo.

Los pasivos por impuestos diferidos al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 son los
siguientes:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2010
MUSS$ MUS$
Activos bioldgicos 67.887 68.133
Propiedades, planta y equipo 34.335 34.271
Otros 771 804
Total 102.993 103.208

Los Impuestos diferidos registrados por los efectos de Coberturas de Flujos de Efectivo y expuestos
en el Estado de Otros Resultados Integrales fueron los siguientes:

PERIODO
ENERO - MARZO
2011 2010
MUS$ MUS$
Coberturas de flujos de efectivo bruto (361) 573
Impuesto diferido 61 97
Coberturas de flujos de efectivo neto (300) 476
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No se han reconocido impuestos diferidos por las diferencias temporarias entre el valor tributario y
contable que generan las inversiones en empresas relacionadas. Por lo tanto, tampoco se reconoce
impuesto diferido por los Ajustes de Conversion registrados directamente en el Patrimonio neto,
expuestos en el Estado de Otros Resultados Integrales.

El movimiento en pasivos por impuestos diferidos al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de
2010 es el siguiente:

Cambios en pasivos por impuestos diferidos 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$
Impuesto diferido, saldo inicial 1 de enero 103.208 109.075
Activos biolégicos (246) (3.173)
Propiedades, planta y equipo 64 (2.537)
Otros pasivos (33) (157)
Saldo final 102.993 103.208

Las diferencias temporarias que generaron activos y pasivos por impuestos diferidos por el periodo
enero a marzo de 2011 y su efecto en resultados fueron:

Impuestos diferidos reconocidos con efecto
en resultados

Aumento (Aumento) Utilidad (pérdida)
(disminucién) disminucién por impues tos
Tipo de diferencia temporaria Activos Pasivos diferidos
MUS$ MUS$ MUS$
Inventarios (98) - (98)
Provisiones 6) - ©6)
Ingresos por ventas diferidas (113) - (113)
Operaciones forwards de monedas (100) - (100)
Activos biolégicos - 246 246
Propiedades, planta y equipo - 64) (64)
Otros pasivos - 33 33
Totales (317) 215 102)

Las diferencias temporarias que generaron activos y pasivos por impuestos diferidos en el afio 2010
y su efecto en resultados fueron:
Impuestos diferidos reconocidos con efecto
en resultados

Aumento (Aumento) Utilidad (pérdida)
(disminucién) disminucion por impues tos
Tipo de diferencia temporaria Activos Pasivos diferidos
MUS$ MUS$ MUS$
Ingresos por ventas diferidas (53) - (53)
Provisiones 64 - 64
Inventarios 144 - 144
Otros activos 233 - 233
Activos biolégicos - 3.173 3.173
Propiedades, planta y equipo - 2.537 2.537
Otros pasivos - 157 157
Totales 388 5.867 6.255
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Para reflejar el efecto de la modificacion legal del impuesto a la renta, que eleva la tasa de impuesto
a las ganancias en Chile del 17% al 20% para el afio 2011 y al 18,5% para el 2012, retornando al
17% el ano 2013, se ha registrado un cargo a resultado por MUS$ 1.770 por concepto de impuestos
diferidos por diferencias en la valorizacién tributaria versus financiera de Propiedades, planta y
equipo y Activos bioldgicos, en relacion con aquella proporcion de la diferencia que se revierte en
los mencionados afios, este efecto se encuentra registrado en los conceptos antes indicados.

NOTA 19 - OTROS PASIVOS FINANCIEROS

Este pasivo representa el resultado acumulado de contratos derivados suscritos con el objeto de
administrar adecuadamente el riesgo de tipo de cambio de la Compaiiia.

Operaciones forwards de monedas Valor Ffecto en
Derechos Obligaciones razonable del  resultado

Moneda Monto Moneda Monto pasivo neto ganancia Venci -

Fntidades MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ miento

Saldo al 31 de marzo de 2011

Banco Santander - Chile US$ 3.048 CLP-UF 3.076 28 (28) 27/05/2011
Banco Scotiabank - Chile CLP 1.029 CLP-UF 1.029 - - 05/08/2011
Banco BCI - Chile US$ 1155 CLP 1174 19 (19) 27/05/2011
Banco BBVA - Chile Us$ 8.853 CLP 8.947 94 (94) 27/10/2011
Banco de Chile CLP 1.235 CLP-UF 1.235 - - 05/08/2011
Banco de Chile US$ 1.010 CLP 1021 11 (11) 05/08/2011
BancoEstado - Chile CLP 11.713 CLP-UF 11.713 - - 05/05/2011
BancoEstado - Chile CLP 9.051 CLP-UF 9.052 1 (1) 27/10/2011
Banco Corpbanca - Chile US$ 11.672 CLP 12.036 364 (364) 05/05/2011
Banco Corpbanca - Chile USs$ 10.160 CLP 10.259 9 (99) 27/10/2011
Banco Corpbanca - Chile Us$ 17.780 CLP 17.953 173 (173) 27/10/2011
Banco Corpbanca - Chile CLP 10.394 CLP-UF 10.394 - - 27/10/2011
Banco Corpbanca - Chile CLP 18.190 CLP-UF 18.190 - - 27/10/2011
Total 105.290 106.079 789 (789)

Saldo al 31 de diciembre de 2010

Banco HSBC - Chile USs$ 2.505 CLP 2.579 74 (74) 05/01/2011
Banco Santander - Chile USs$ 4.825 CLP-UF 4.958 133 (133) 13/01/2011
Banco Santander - Chile US$ 3.048 CLP-UF 3.129 81 (81) 27/05/2011
Banco de Chile Us$ 3.021 CLP-UF 3.115 94 (94) 05/01/2011
Banco de Chile Us$ 10.195 CLP-UF 10.470 275 (275) 26/01/2011
Banco de Chile US$ 16.176 CLP-UF 16.752 576 (576) 13/01/2011
Banco de Chile US$ 6.824 CLP-UF 6.861 37 (37) 24/03/2011
Banco BCI - Chile US$ 2011 CLP-UF 2.078 67 (67) 22/01/2011
Banco Scotiabank - Chile Us$ 1.106 CLP-UF 1.138 32 (32) 26/01/2011
Total 49711 51.080 1.369 (1.369)
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Estos pasivos financieros contabilizados a valor razonable en el Estado de situacién financiera, han
sido medidos en base a metodologias previstas en la NIC 39. Para efectos de la aplicacion de
criterios en la determinacién de los valores razonables de los pasivos financieros se han considerado
los siguientes pardmetros:

Nivel I: Valores o precios de cotizacion en mercados activos para activos y pasivos idénticos.

Nivel II: Informaciones provenientes de fuentes distintas a los valores de cotizacién del Nivel I,
pero observables en mercados para los activos y pasivos ya sea de manera directa (precios) o
indirecta (derivado a partir de precios).

Nivel III: Informaciones para activos o pasivos que no se basen en datos de mercados observables.

La siguiente tabla presenta los pasivos financieros que son medidos a valor razonable al 31 de
marzo de 2011 y 31 de diciembre de 2010:

Jerarquia utilizada para determinar el valor razonable

Instrumentos financieros medidos a valor razonable Nivel | Nivel IT Nivel 111
MUS$ MUSS MUS$

31 de marzo de 2011

Operaciones forwards de moneda - 789 -

Total pasivos financieros a valor razonable - 789 -

31 de diciembre de 2010
Operaciones forwards de moneda - 1.369 -

Total pasivos financieros a valor razonable - 1.369 -
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NOTA 20 - CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR
PAGAR

Las Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar al cierre de cada periodo son las
siguientes:

Importe de clase de pasivo expuesto al riesgo de liquidez

Hasta un Dos a tres Cuatro a Tipo de
Tipo Acreedor Moneda mes meses doce meses Total amortizacion
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo al 31 de marzo de 2011
Proveedores CLP 3.567 48 - 3.615 Mensual
Proveedores US$ 4.276 1 - 4.277 Mensual
Proveedores EUR 40 - - 40 Mensual
Otros por pagar CLP 1.238 8 7 1.253 Mensual
Otros por pagar US$ 65 - - 65 Mensual
Otros por pagar EUR 8 - - 8 Mensual
Total 9.194 57 7 9.258
Saldo al 31 de diciembre de 2010
Proveedores CLP 3.436 40 38 3.514 Mensual
Proveedores USs$ 2.264 41 - 2.305 Mensual
Proveedores EUR 124 - 35 159 Mensual
Otros por pagar CLP 1.309 - - 1.309 Mensual
Otros por pagar Uss 63 - - 63 Mensual
Total 7.196 81 73 7.350

El valor de costo amortizado de las Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
representa adecuadamente el valor razonable de estas partidas.

-54 -



Imml

STTY 981°€ eorn
BLIZIOUO) se - somo1AI0s op r1dwo; oy ®prIOOS VS -006°LS9"9
LT 10UOIN P 0€ a1 11 p vrdwod L] PLIOOSY so[e1s0104 SuFel op viopronuoy S 006'LE996
®IOPE[OIIUOD NS 9P O PEPIIUD
BLIEJOUOIN sep 0¢ Fgte) I I sororales op exdwo) Elitte) V'S sauoIRIIUNWO99[3 I SO [21ug 2-086°908°96

®[ 9P PIOUAIAS [ 9P IAT[D [BUOSId

®IOPE[OIIUOD 1S 3P O PEPHUd

BLILIOUOIN seIp € g} 1 1 so11A1s 3p vadwo) oD v 9P EIOULIR ©f op SALD [FUOSIO] V'S [200] BIUORRL [ 6-01+'L69'96
3 somTos duror ©IOPR[OIIUOD NS 9P O peprud . . P o . X
PLIRIDUOIN seIp 0€ 410 1 S son3as op vxduro) Blite} v 9P EIOULIR Bl op SATD [FUOSIO] V'S UQISIAGIJ AMIND3S BPIA SOMTS  9-000"10€66
©IOPR[OIIUOD NS 9P O peprud
BLILIOUOIN seIp St 41D 8pl S6 21qnsnquiod ap erdwo) Rlilte} V'S Q11UD 9P SOA[OING P B L-000'0TS"66

] 9p BIOUDIOR B[ Op OAT[D [FUOSIOJ

PEPIIUS B[ 21OS BAIRILJIUSIS BIOUSN[JUL
BLILIOUOIN seIp 0€ 410 pLl - UQIORIISIUNPE 3P SOIIAIN Blite} o UNMWoD (011405 oD SAPEPHIUL V'S OdIND SOUOISIOAUT  8-0PS 965796

3 § . X " PEPIIUD B[ 21qOS BATIROIJIUSIS BIOUIN[JUI V'S souoe) ) X
PHEIRUON St 08 4o ! - soumsut op iAo oD O UNWOD [01IUOD UOD SIPEPHIUT £ soppdeg op viopmquisi esordwg 1 0067996788
BLIZIDUOIN serp 0¢ Ege) S8l (44 UODEIISIUIWPE 9P SOIIAING a1y ZLeN VS sapded DIND  0-009°818°6L

PEPIIUD B[ 21qOS BATIROIJIUSIS BIOUAN[jUI

BLIEJOUOIN selp 0€ 410 o1 z1 SO1AIes 9p vrdwod D 0 UNWOD [011U0D UOD SOPEPIIUL] V'S OdIND eLreniog $-00S°TSS+8

N a duwtor 3 PEPIIUS B 2IGOS BANBILTUSIS vIouan[yur . o
BLIBIDUOIN sep 0¢ 41D Ll 91 sewitrd serRjeWw Op eidwon Elire] 0 UNWOd [011W05 WD SOPEPTIUF V'S OV 210y seseauy €-08T6¥S'8L

BLILIOUOIN seIp 0€ 410 60€ 6 UQIORIISIUNWPE 3P SOIIAIN Blite} vIope[o1Iu0) V'S OdIND sesoadwg  €-000°7TT'06

§ d d PEPIIUD B[ 21qOS BATIRDIJIUSIS BIOUAN[jUI . g R .
BLIBJIOUOIN SeIp 0€ Ege) L k44 SBULLIC SELI21BW 3P BIAUIOD) aMmud 0 UNWOD [0IIUOD UOD SIPEPIIUY V'S BI9[Ip10D) sopadeg 9-0S1°€58°96

N N a dwo- 3 PEPIIUD B[ 21qOS BATIRDIJIUSIS BIOUAN[jUI o ) X
BLIRIOUOIN sep 0¢ Figte) - 9¢ sewnid seroiew op vidwo) Blitte) © unwoD (011005 16> SAPEPHIUL V'SousIod  0-009°€F6°6L

BLIZJOUOIA seIp O¢ d10 9¢ 06 sewnid servjew op vidwo) Elittie) BPRIOOSY V'S Se1dpeN DJIND M-000'+0€°S6

) 3 . pepriua e[ 21qos _m>_,:mu_u:=.w_w rrouanyur o . di - . .
BLILIOUOIN sep 0€ 410 €81 991 UQIORIISIUNWPE 3P SOIIAIN Blite} © U [011U0D 0D SAPEPUL V'S DAIND sopnaedwo) SOIAIS  T-0SL'89L96

N - ) dwor 3 PEPIIUD B[ 21qOS BATIRDIJIUSIS BIOUAN[jUI e . N .
BLIZIOUOIA SEIp OF 410 S91'C 9z1'T pepronoafe 9p exdwod QMUD O UNWOD [0JIUOD UOD SAPEPHIUY V'S esoMmED DAIND 6-0€£€°CTES 96

PEPIIUD B[ 21GOS BANEIYIUSIS BIouan[jur

BLIEIOUOIN sep 0¢ 410 168 S8¢ elopew op erdwo) Elilte) © WS [0XIU0S UOD SAPEPHIUE V'S OdULUIA] [B1SA104 L-000°0%+° 16
IJUILLIOD OAISE]
ugdesueI) eun Jepmbiy epeuorne[ax epauowr $SNIA $SNIA ae3ed xod uasLio epeuorde[ax daed uod epeuone[ax epeuoneax
exed epely uone)saxdenuod ayed odi,  QI0T/ZI/IE  TIOT/SO/IE  ©IUIND 9P d[EIdQ ap UQIdR[aI B[ 9P BZIeImeN ayred daquioN ayed 1Ny
©[ 9p eZaRanjeu u0d ugIdILSsuLrI) sreq
e[ 9p uoeddxy ap sozeld sajudrpuad sopes

“UQIOBNUIIUOD B UR[[RIIP 3S () () IUISIOI 9P € [& A 110 Op OZIew 9p [ ¢ [e Sepeuoioe[al sapepnus & reded Jod seyjuono se|

SVAVNOIDVTHY SHAVALLNA V VO Vd 40d SVINAND - IT VLON

SOPEPI[OSUO)) SOIJOUBUIL] SOPEISH SO ® SBION
BLIRIPIS(NS A *Y°S SI[B)SII0] SeLnsnpuj



Industrias Forestales S.A. y subsidiaria
Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 22 - OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS

Los Otros pasivos no financieros corrientes son los siguientes:

31/03/2011 31/12/2010

MUS$ MUS$
Dividendos por pagar 976 1.043
Dividendos provisionados 19.018 14.777
Otros 530 826
Total 20.524 16.646

Los dividendos provisionados en cada periodo se calcularon de acuerdo a la declaracién de
cilculo de utilidad liquida presentada a la Superintendencia de Valores y Seguros en
noviembre del ano 2009 (Ver nota 28.2.).

NOTA 23 - PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

A continuacién se presenta la naturaleza de los litigios que enfrenta la Compaiifa:

(1) Industrias Forestales S.A., al 31 de marzo de 2011 estd enfrentando juicios por
indemnizacién de perjuicios de caracter civil, respecto de los cuales no existe provision, pues
en opinidn de los abogados de la Compaiiia no representan contingencia alguna.

(2) La subsidiaria Forestal Crecex S.A., ha intervenido como parte en varios juicios,
principalmente con parceleros y agricultores por deslindes y otros conceptos. Se estiman

resultados favorables en la mayoria de estos procesos por lo que al cierre de los presentes
estados financieros no se han constituido provisiones al respecto.

NOTA 24 - PROVISIONES POR BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS

31/03/2011 31/12/2010
Provisiones por beneficios a los empleados Corriente No corriente ~ Corriente  No corriente
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Indemnizacién por afios de servicios 201 5.127 98 5.287
Gratificaciones 61 - 172
Vacaciones del personal 506 - 637 -
Totales 768 5.127 907 5.287
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24.1. Antecedentes y movimientos
a) Indemnizacion por afios de servicios
Los montos cargados a resultados, al 31 de marzo de cada afio, por concepto de

indemnizaciones por afios de servicio, de acuerdo a lo sefialado en nota 2.17., son los
siguientes:

PERIODO

ENERO - MARZO

2011 2010
Conceptos MUS$ MUS$
Costo de los servicios del ejercicio corriente 3 8
Costo del saldo de inicio 104 79
Efecto de cualquier liquidacion 3) -
Total cargado a resultados 104 87

El saldo por indemnizaciones por afios de servicios del personal se registra en la cuenta
Provisiones por beneficios a los empleados en el pasivo corriente y no corriente en funcién de
la probabilidad de pago antes o después de 12 meses desde la fecha del Estado de Situacién
Financiera de la Compafiia.

El movimiento de este pasivo en cada periodo es el siguiente:

Conceptos 31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$
Saldo inicial 5.385 4.742
Costo de los servicios del ejercicio corriente 3 18
Costo del saldo de inicio 104 598
Pagos de indemnizacién en el periodo (33) (350)
Ajuste por diferencias de cambio (131) 377
Saldo final 5.328 5.385
Saldo Pasivo corriente 201 98
Saldo Pasivo no corriente 5.127 5.287

Las principales variables utilizadas en la valorizacion de las obligaciones con los empleados
de la Compafiia comprenden la tasa de descuento segiin bases del Banco Central en UF.

Las expectativas utilizadas respecto de la tasa anual de inflacién a diciembre de 2010 ascendi6
a 3% al igual que a marzo de 2011. De este modo se obtiene, en forma compuesta, una tasa de

descuento nominal anual del orden del 6,78%.

Tal como se sefiala en la nota 2.17, los efectos de actualizaciones de las variables actuariales
incorporadas en el modelo, se registran en el resultado del periodo.
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Se considera una tasa de crecimiento salarial y los supuestos demograficos para la poblacién
del personal de Inforsa para determinar variables de retiros, despidos y jubilacidn, segtn tablas
y estandares utilizados para esta metodologia de valorizacion.

b) Vacaciones del personal

El saldo por vacaciones del personal corresponde al valor de los dias de vacaciones
devengados por el personal de la Compaiiia y pendientes de uso, determinados de acuerdo con
la legislacién laboral.

24.2. Gastos por empleados

Los gastos relacionados con los empleados, cargados a resultados al 31 de marzo de cada afio,
son los siguientes:

PERIODO

ENERO - MARZO

2011 2010
MUS$ MUS$
Sueldos y salarios 1.990 1.827
Beneficios a corto plazo (gratificaciones y similares) 460 333
Otros beneficios a largo plazo (indemnizacion) 104 87
Otros gastos del personal (50) 119
Total cargado a resultados 2.504 2.366

NOTA 25 - CAPITAL EMITIDO

El capital de Industrias Forestales S.A. estd representado por 2.225.112.573 acciones de serie
Unica, emitidas, suscritas y pagadas, sin valor nominal, con cotizacion oficial en el mercado
continuo en las bolsas de valores chilenas. La Junta General Extraordinaria de Accionistas de
fecha 26 de marzo 2009 fij6 el valor del capital en MUSS$ 307.208.

Adicionalmente, se presenta en el rubro Primas de emisién un saldo de MUS$ 5.528 que

corresponde a sobreprecio en venta de acciones propias en aumentos de capital de la
Compaiiia, cuyo tnico destino es la capitalizacion.
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NOTA 26 - OTRAS RESERVAS
Las Otras reservas que forman parte del patrimonio de la Compafiia son las siguientes:

e Reservas por diferencias de cambio por conversion: (Reserva de MUSS$ 16 al 31 de marzo
de 2011, MUSS$ 10 al 31 de marzo de 2010 y MUSS$ 17 al 31 de diciembre de 2010). La
Reserva por diferencias de cambio por conversion nace de la traduccién de los estados
financieros de la asociada Controladora de Plagas Forestales S.A. cuya moneda funcional
es distinta a la moneda de presentacion de los estados financieros consolidados.

La variacién respecto al saldo al 31de diciembre de 2010 refleja la variacién en los tipos de
cambio en la moneda funcional de la sociedad duefia de la inversién respecto a la moneda
funcional de la sociedad asociada.

e Reservas de coberturas de flujo de caja: (Reserva de MUS$ 405 al 31 de marzo de 2011,
MUSS$ 789 al 31 de marzo de 2010 y MUS$ 705 al 31 de diciembre de 2010). Corresponde
a los efectos de los contratos de cobertura que mantiene la asociada CMPC Maderas S.A.

La variacion respecto al saldo al 31 de diciembre de 2010 corresponde a los cambios
observados en el valor justo de los instrumentos financieros utilizados.

e Otras reservas varias: (Reserva negativa de MUS$ 25.107 al 31 de marzo de 2011, al 31 de
marzo de 2010 y al 31 de diciembre de 2010). Corresponde a la correccién monetaria del
capital pagado registrado segtin lo sefialado en Oficio Circular N° 456 de la SVS.

NOTA 27 - GANANCIAS (PERDIDAS) ACUMULADAS
La cuenta de Ganancias (pérdidas) acumuladas al 31 de marzo de 2011, respecto al 31 de
diciembre de 2010, se incrementd en la Ganancia de 2011 y disminuy6 por los dividendos

provisionados como parte de la politica de dividendos, de acuerdo al siguiente detalle:

31/03/2011 31/12/2010

MUS$ MUS$
Ganancias (pérdidas) acumuladas al 1 de enero 534.151 537.008
Ganancia del periodo 5.801 17.809
Provision dividendos 4.241) (14.777)
Complemento dividendo pagado - (5.889)
Ganancias (pérdidas) acumuladas 535.711 534.151
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Segtin lo requerido por la Circular N° 1.945 de la Superintendencia de Valores y Seguros de
Chile de fecha 29 de septiembre de 2009, a continuacién se presentan los ajustes de primera
aplicacion de las NIIF registrados con abono a las Ganancias (pérdidas) acumuladas,
pendientes de realizacién:

Saldo por Monto Saldo por Monto Saldo por

realizar al realizado en realizar al realizado en el  realizar al
Conceptos 31/12/2009 el aflo 2010  31/12/2010 periodo 2011 31/03/2011

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS $

Propiedades, planta'y equipo (@)) 126.179 (2.539) 123.640 (635) 123.005
Impuestos diferidos 2) (21.920) 450 (21.470) 113 (21.357)
Inversiones en compaiifas asociadas 3) 6.749 - 6.749 - 6.749
Total 111.008 (2.089) 108.919 (522) 108.397

(1) Propiedades, planta y equipo: La metodologia utilizada para cuantificar la realizacién de
este concepto, correspondid a la aplicacion de las vidas ttiles por clase de activo usadas para
el proceso de depreciacién al monto de revalorizacién determinado a la fecha de adopcidn.

(2) Impuestos diferidos: Los ajustes en la valuacion de los activos y pasivos generados por la
aplicacidn de las NIIF, han significado la determinacidn de nuevas diferencias temporarias que
fueron registradas contra la cuenta Resultados Retenidos en el Patrimonio. La realizacién de
este concepto se ha determinado en la misma proporcion que lo han hecho las partidas que le
dieron origen.

(3) Inversiones en compaiiias asociadas: Estos saldos se originan por el reconocimiento de las
diferencias patrimoniales de asociadas al momento de aplicar el método de participacién sobre
los patrimonios a la fecha de cierre de los estados financieros adaptados a NIIF. Este saldo
serd realizado en la medida que se enajene la inversién que la genera.

Los Resultados Retenidos disponibles para distribuir como dividendos una vez reconocida la
politica de dividendos establecida, son los siguientes:

31/03/2011  31/12/2010

MUS$ MUS$
Resultados retenidos al cierre del periodo 535.711 534.151
Ajuste transicion IFRS Capital pagado (79.232) (79.232)
Ajustes de primera aplicacién NIIF pendientes de realizar (108.397) (108.919)
Revalorizacién de activos bioldgicos neta de impuestos diferidos, pendientes de realizar (333.573) (336.557)
Ganancias (pérdidas) acumuladas disponibles para distribuir, después de 14.509 9.443

aplicada la politica de dividendos
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NOTA 28 - GANANCIA POR ACCION Y UTILIDAD LiQUIDA DISTRIBUIBLE

28.1. Ganancia por acciéon

US$/Acciéon
Ganancia por accién trimestre enero - marzo 2011 0,0026
Ganancia por accion trimestre enero - marzo 2010 0,0005
Ganancia por accién afio 2010 0,0080

28.2. Utilidad liquida distribuible

La politica de dividendos para el afio 2011 deberd ser acordada por la Junta Ordinaria de
Accionistas que se realizard el 29 de abril de 2011. La politica de dividendos para el afio 2010
consistié en distribuir como dividendo un 50% de la utilidad liquida del ejercicio, mediante el
reparto de un dividendo final, que debe acordar la Junta Ordinaria de Accionistas, pagadero
dentro de los 30 dias siguientes de la fecha de la Junta que asi lo apruebe.

En virtud de lo dispuesto en la circular N° 1945 de la SVS, de fecha 29 de septiembre de 2009,
el Directorio en su sesion de fecha 25 de noviembre de 2009, acordé que la utilidad liquida
para efectos del pago del dividendo minimo obligatorio del 30%, establecido por el articulo 79
de la Ley 18046, se determinard sobre la base de la utilidad depurada de aquellas variaciones
relevantes del valor razonable de los activos y pasivos que no estén realizados, las cuales
deberan ser reintegradas al calculo de la utilidad liquida del ejercicio en que tales variaciones
se realicen.

Los dividendos adicionales serdn determinados en base a los mencionados criterios, segtn el
acuerdo que adopte al respecto la Junta de Accionistas.

En consecuencia, se acordd que, para los efectos de la determinacién de la utilidad liquida
distribuible de la Compaiiia, esto es, la utilidad liquida a considerar para el cédlculo del
dividendo minimo obligatorio, se excluirdn de los resultados del periodo los siguientes
aspectos:

I. Los resultados no realizados correspondientes a la variacién del valor razonable de
las plantaciones forestales. Los principales ajustes al valor razonable de las
plantaciones forestales corresponden a la revalorizacién por crecimiento natural de
éstos. La valorizacién de dichos activos forestales se encuentra regulada por la norma
contable NIC 41 (Activos Bioldgicos). Estos resultados serdn reintegrados a la utilidad
liquida al momento de la venta de los activos forestales o de su enajenacién por algiin
otro medio.

II. Los resultados no realizados generados en la adquisicién de otras entidades o
empresas, a un valor inferior al valor razonable (fair value) de los activos netos
(deducidos pasivos) de la entidad adquirida y, en general, aquellos resultados no
realizados que se produzcan con motivo de la aplicacion de los parrafos N°s 34, 39, 42
y 58 de la norma contable NIIF 3, revisada, referida a las operaciones de
combinaciones de negocios, relacionados principalmente con ajustes derivados del
proceso de adquisicién y toma de control.
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Estos resultados se reintegrardn también a la utilidad liquida en el momento de su
realizacion. Para estos efectos, se entenderd por realizados los resultados en la medida
que las entidades adquiridas generen utilidades con posterioridad a su adquisicién, o
cuando dichas entidades o empresas sean enajenadas.

III. Los efectos de los impuestos diferidos que se deriven de los ajustes asociados a los
conceptos indicados en los puntos anteriores.

Utilidad liquida distribuible periodo 2011:

A continuacién se presenta la determinacién de la utilidad liquida, base para la cuantificacién
de los dividendos a repartir segin la Politica de Dividendos vigente, segin la Ganancia
atribuible a participacién mayoritaria:

31/03/2011 31/12/2010

MUS$ MUS$
Ganancia atribuible a participacién mayoritaria 5.801 17.809
Variacién del valor razonable de las plantaciones forestales 3.230 14.150
Impuestos diferidos asociados al valor razonable de las plantaciones forestales (549) (2.406)
Utilidad liquida distribuible 8.482 29.553
Aplicacion politica de dividendos (50 % ) 4.241 14.777

Durante el trimestre enero - marzo de 2011 no se ha acordado el pago de dividendos. En el afio
2010 el dividendo acordado pagar fue el siguiente:

N° Dividendo USS$ por accion CLP por accién (1) Fecha de pago

Definitivo N° 24 0,0075 4 6 de abril de 2010

(1) Para la conversion a pesos chilenos (CLP) se utiliz6 el tipo de cambio del dia del acuerdo
de la Junta de Accionistas.

En consecuencia, los montos totales acordados al cierre de los periodos que se indican, fueron
los siguientes:

31/03/2011 31/12/2010

MUS$ MUS$
Dividendos para acciones ordinarias, Bruto - 16.709
Impuesto sobre dividendos acciones ordinarias - -
Dividendos para acciones ordinarias, Neto - 16.709

De acuerdo a las NIIF los dividendos acordados en la politica respectiva (50% de la utilidad
liquida) se registran segtn el devengo de la utilidad.
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NOTA 29 - INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Los Ingresos de actividades ordinarias al 31 de marzo de 2011 y 2010 se detallan a
continuacion:

PERIODO
ENERO - MARZO
Conceptos 2011 2010
MUS$ MUS$
Venta de productos 45.814 24.107
Otros ingresos ordinarios 52 89
Total 45.866 24.196

NOTA 30 - OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS)

Los efectos en resultados derivados de diversos conceptos adicionales a la operacion son:

PERIODO

ENERO - MARZO

Conceptos 2011 2010

MUS$ MUSS$
Efecto neto por dafios fisicos de terremoto (Ver nota 37) - (1.492)
Ingreso (gasto) por siniestros forestales y otros 25 (780)
Utilidad por operaciones con derivados financieros 591 1.941
Otros 18 28
Total 634 303)

NOTA 31 - DIFERENCIAS DE CAMBIO DE ACTIVOS Y PASIVOS EN
MONEDA EXTRANJERA

a) Diferencia de cambios reconocida en resultados
Las diferencias de cambio generadas al 31 de marzo de 2011 y 2010 por saldos de activos y

pasivos en monedas extranjeras, distintas a la moneda funcional, fueron abonadas (cargadas) a
resultados del periodo segin el siguiente detalle:

PERIODO
ENERO - MARZO
Conceptos 2011 2010
MUS$ MUS$
Activos en moneda extranjera (2.684) (3.044)
Pasivos en moneda extranjera 945 1.576
Total (1.739) (1.468)
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Los efectos relativos a los cambios de los valores razonables de los instrumentos financieros
incluidos los forwards y forwards relacionados a inversiones sintéticas, distintos de aquellos
bajo contabilidad de coberturas, se registran en el rubro Otras ganancias (pérdidas) del Estado

de Resultados.

b) Activos y pasivos en moneda extranjera, a valores no descontados

Los activos en moneda extranjera afectados por las variaciones en las tasas de cambio son los

siguientes:

31/03/2011  31/12/2010
Clase de activo Moneda MUS$ MUS$
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo CLP 14.105 12.249
Efectivo y equivalentes al efectivo UF - 14.936
Efectivo y equivalentes al efectivo EUR 1 1
Subtotal Efectivo y equivalentes al efectivo 14.106 27.186
Otros activos financieros, corrientes CLP 47.555 40.443
Otros activos financieros, corrientes CLP-UF 55.157 33.771
Subtotal Otros activos financieros, corrientes 102.712 74.214
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes CLP 2.916 5.583
Subtotal Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 2.916 5.583
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes CLP 257 217
Subtotal Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 257 217
Activos por impuestos, corrientes CLP 827 1.159
Subtotal Activos por impuestos, corrientes 827 1.159
Total Activos, corrientes 120.818 108.359
Activos no corrientes
Otros activos no financieros, no corrientes CLP 3 3
Subtotal Otros activos no financieros, no corrientes 3 3
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes CLP 2.899 3.042
Subtotal Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 2.899 3.042
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacién CLP 66 61
Subtotal Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacién 66 61
Activos intangibles distintos de la plusvalia CLP 2 2
Subtotal Activos intangibles distintos de la plusvalia 2 2
Activos por impuestos diferidos CLP 972 1.289
Subtotal Activos por impuestos diferidos 972 1.289
Total de activos, no corrientes 3.942 4.397
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Los pasivos en moneda extranjera afectados por las variaciones en las tasas de cambio, son los

siguientes:
31 de marzo de 2011 31 de diciembre de 2010
Hasta 90 91 dias hasta Hasta90 91 dias hastaa
dias a1 aio Total dias 1 afio Total
Clase de pasivo Moneda MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros, corrientes CLP 383 377 760 74 - 74
Otros pasivos financieros, corrientes UF 28 1 29 1.214 81 1.295
Subtotal Otros pasivos financieros, corrientes 411 378 789 1.288 81 1.369
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar CLP 4.861 7 4.868 4785 38 4.823
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar EUR 48 - 48 124 35 159
Subtotal Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 4.909 7 4.916 4.909 73 4.982
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes CLP 3.186 - 3.186 4,225 - 4.225
Subtotal cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 3.186 - 3.186 4.225 - 4.225
Pasivos por impuestos, corrientes CLP 2.733 - 2.733 1.916 - 1.916
Subtotal Pasivos por impuestos, corrientes 2.733 - 2.733 1.916 - 1.916
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados CLP - 884 884 - 933 933
Subtotal Provisiones corrientes por beneficios a los empleados - 884 884 - 933 933
Otros pasivos no financieros, corrientes CLP 976 - 976 1.043 - 1.043
Subtotal Otros pasivos no financieros, corrientes 976 - 976 1.043 - 1.043
Total pasivos, corrientes 12.215 1.269 13.484 13.381 1.087 14.468
31 de marzo de 2011 31 de diciembre de 2010
Mais de 1 Mas de 3 Mas de 3
afio hasta3  afios hasta5 Mais de 5 Mis de 1 afio  afios hasta  Mas de 5
afios afios afios Total hasta 3 afios 5 afios aiios Total
Clase de pasivo Moneda MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Pasivos no corrientes
Pasivo por impuestos diferidos CLP 102.993 102.993 103.208 103.208
Subtotal Pasivo por impuestos diferidos - - 102.993 102.993 - - 103.208 103.208
Provisiones no corrientes por beneficios a los empleados CLP 1.067 1.067 4.268 6.402 1.217 1.217 4.262 6.696
Subtotal Provisi no corri por ios a los 1.067 1.067 4.268 6.402 1.217 1.217 4.262 6.696
Total Pasivos, no corrientes 1.067 1.067 107.261 109.395 1.217 1.217 107.470 109.904

NOTA 32 - GASTOS POR IMPUESTOS A LAS GANANCIAS Y FONDO DE

UTILIDADES TRIBUTABLES

Al 31 de marzo de 2011, el Fondo de Utilidades Tributables (FUT) de Industrias Forestales
S.A., presenta los siguientes saldos, clasificados de acuerdo a los créditos fiscales

correspondientes:
31/03/2011 31/12/2010
MUS$ MUS$

Utilidades afectas a impuestos (FUT):

Utilidades con crédito del 20% 6.585 -
Utilidades con crédito del 17% 15.533 15.373
Utilidades sin créditos 6.123 4.746
Total FUT 28.241 20.119
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El (gasto) ingreso por impuesto a las ganancias y diferidos, al 31 de marzo de cada afio, es el

siguiente:

ENERO - MARZO

2011 2010

MUS$ MUS$
(Gasto) ingreso por impuestos corrientes a las ganancias
Impuesto corriente (2.551) (666)
Pagos provisionales por utilidades absorbidas - 454
Total impuesto corriente (2.551) 212)
(Gasto) ingreso por impuestos diferidos
(Gasto) ingreso por Impuesto diferido por creacion y reversion de
diferencias temporarias (102) (1.715)
Total impuesto diferido 102) (1.715)
(Gasto) ingreso por impuesto a las ganancias (2.653) (1.927)

La conciliacién del gasto por impuestos utilizando la tasa legal con el gasto por impuestos

utilizando la tasa efectiva, al 31 de marzo, es la siguiente:

ENERO - MARZO

2011 2010
MUSS$ MUS$
Resultado por impuestos utilizando tasa legal (1.437) (521)
Fluctuacién de cambios en la conversion de activos y pasivos
tributarios (835) (1.029)
(Disminucién) aumento por impuestos legales (381) (377)
(Gasto) ingreso por impuestos utilizando tasa efectiva (2.653) (1.927)

De acuerdo con las normas internacionales de contabilidad (NIIF) la Compafiia registra sus
operaciones en su moneda funcional que es el dolar estadounidense, sin embargo para fines
tributarios mantiene la contabilidad en moneda local, cuyos saldos de activos y pasivos son
traducidos a dodlares al cierre de cada ejercicio, para su comparacién con los saldos contables
bajo NIIF, y determinar de esta forma el impuesto diferido sobre las diferencias existentes
entre ambos montos. El efecto de la variacion del tipo de cambio del ddlar sobre los impuestos
diferidos ha sido registrada con efectos en resultados en la linea “(Gasto) Ingreso por impuesto
a las ganancias” (MUS$ 835 a marzo de 2011 y MUSS$ 1.029 a marzo de 2010, ambos con
cargo a resultado) que provienen principalmente de la fluctuacién de cambio en la conversion

a ddlares de los activos fijos y bioldgicos tributarios.
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NOTA 33 - GASTOS POR NATURALEZA

El siguiente es el detalle de los principales costos y gastos de operacién y administracién de la
Compaiiia para los periodos terminados al 31 de marzo de 2011 y 2010:

PERIODO
ENERO - MARZO

Conceptos 2011 2010

MUSS$ MUS$
Madera, quimicos, energia, costos forestales y otros de produccion 31.257 16.905
Depreciacion 2.721 2.701
Gastos variables de ventas 3.381 1.983
Remuneraciones y otros del personal 2.504 2.366
Gastos de mantencién 2.346 2.152
Gastos de administracién y comercializacion 4.682 4.516
Otros gastos varios de operacion - 848
Total cargado a resultados 46.891 31.471

NOTA 34 - COMPROMISOS

Existen compromisos de flujos futuros por actividades de inversién correspondientes a
proyectos aprobados para el periodo 2011, los cuales ascienden a mas de US$ 12 millones,
dentro de los que se destacan los siguientes:

Millones
Proyectos aprobados de US$
Caminos 47
Plantaciones 3,8
Proyectos industriales 3.5

Del total de flujos de inversién comprometidos, un 70,8% corresponde a flujos por inversiones
en caminos, forestacién y manejo de plantaciones forestales y el remanente corresponde a
proyectos normales destinados a mantencién y mejoras operacionales de la planta industrial.

Al 31 de marzo del 2011 se han invertido 2,9 millones de ddlares en caminos, forestacién y
manejo de plantaciones forestales y 0,1 millones de délares en proyectos industriales.

Estos compromisos al cierre del periodo se encuentran registrados en los estados financieros
de Industrias Forestales S.A.
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NOTA 35 - CONTROLADOR Y TRANSACCIONES CON

RELACIONADAS

35.1. Identificacion de los principales controladores

PARTES

En consideracién a lo requerido por la NIC 24, se indica un detalle de las acciones de Inforsa
pertenecientes a accionistas que controlan directamente o a través de algun tipo de relacidn
entre si, el 82,69% del capital con derecho a voto en la Compaiiia.

Accionistas

Cantidad de
acciones %

CMPC Papeles S.A.
Inmobiliaria Nague S.A.

Total

1.823.509.583 81,95
16.453.433 0,74

1.839.963.016 82,69

82,69 %

Todos estos accionistas pertenecientes a un mismo grupo empresarial, no tienen formalmente
un acuerdo de actuacién conjunta. Los controladores finales, por partes iguales, son las
siguientes personas naturales: don Eliodoro Matte Larrain, rol dnico tributario N° 4.436.502-2,
dofia Patricia Matte Larrain, rol tnico tributario N° 4.333.299-6 y don Bernardo Matte Larrain,

rol unico tributario N° 6.598.728-7.

35.2. Doce principales accionistas

Accionistas Cantidad de % de
acciones propiedad
CMPC Papeles S.A. 1.823.509.583 81,95%
Moneda S.A. AFI para Pionero Fondo de Inversién 50.305.000 2,26%
Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa 46.937.322 2,11%
Banchile Corredores de Bolsa S.A. 37.871.667 1,70%
Moneda Corredora de Bolsa Limitada 22.000.000 0,99%
Moneda S.A. AFI para Colono Fondo de Inversion 19.221.503 0,86%
A.F.P. Provida S.A. para los fondos de pensiones 19.056.282 0,86%
Inmobiliaria Nague S.A. 16.453.433 0,74%
Asesorias e Inversiones Ilihue Limitada 13.154.284 0,59%
Algina Inversiones S.A. 12.152.975 0,55%
A.F.P. Capital S.A. para los fondos de pensiones 10.895.304 0,49%
Inversiones e Inmobiliaria Genova S.A. 8.310.000 0,37%
Total 2.079.867.353 93,47 %
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Debido a que los efectos y resultados de algunos tipos de transacciones dependen del plazo y
tasas aplicables al monto invertido, es que para una mejor exposicién, los montos
correspondientes a esas transacciones que se presentan en cuadro adjunto, se encuentran
promediadas, utilizando como criterio para la metodologia de cdlculo el promedio diario
invertido. Con ello se demuestra que la relacion entre el interés devengado sobre base mensual
y el capital promediado representan condiciones de mercado en cada periodo.

En general las transacciones por venta de productos con entidades relacionadas corresponden a
operaciones comerciales del giro, las cuales son realizadas a valores de mercado.

Para efectos de exposicion se han considerado como significativas todas aquellas
transacciones que totalizadas anualmente sean superiores a MUS$ 300.

Las transacciones con BICE Agente de Valores S.A. corresponden a operaciones financieras y
de cambio, realizadas con excedentes de caja en condiciones de mercado. Para efectos de
presentacion en los Estados financieros los saldos mantenidos al cierre de ambos periodos con
la mencionada entidad son revelados en las cuentas del Estado de Situacién Financiera que
representan la naturaleza de la inversion (Efectivo y equivalentes al efectivo y Otros activos
financieros), y sus condiciones especificas pactadas para cada operacién pueden ser leidas en
cada una de las respectivas notas.

Las transacciones con Compaiiia de Petréleos de Chile Copec S.A. (combustible), se basan en
contratos reajustables segtn precios de ENAP y consideran vencimientos a 45 dias. El resto de

las transacciones se realizan principalmente en pesos no reajustables.

Los saldos por cobrar y por pagar con estas sociedades relacionadas detallados en las notas 10
y 21 no estédn afectos a intereses.

35.4. Remuneraciones y honorarios del Directorio y Comité de Directores y
Remuneraciones de Gerentes

a) Remuneraciones, Honorarios y Gastos del Directorio
En la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 25 de marzo de 2010 se
establecié que la remuneracién del Directorio serd de 80 Unidades de Fomento para cada

Director por mes.

Durante el periodo 2011 y 2010, el Directorio no contratd asesorias, como tampoco efectud
gastos asociados con el ejercicio de sus funciones.

Los Directores de la subsidiaria Forestal Crecex S.A. y su Gerente General, no reciben
remuneraciones por el ejercicio de sus cargos.
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b) Honorarios del Comité de Directores

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 25 de marzo de 2010
establecié que la remuneracién de cada miembro del comité de Directores serd de un tercio de
la remuneracién de cada Director, esto es 26,667 Unidades de Fomento por mes.

El actual Comité de Directores estd compuesto por los sefiores Patricio Lopez-Huici Caro
(controlador), Juan Eduardo Correa Bulnes (independiente) y Cristidn Eyzaguirre Johnston
(independiente).

¢) Remuneraciones a Gerentes de la Compaiiia

Los gerentes y ejecutivos de la Sociedad han recibido remuneraciones brutas durante el
periodo enero - marzo de 2011 por un monto total de MUS$ 314,5 (MUS$ 265 en el igual
periodo de 2010).

Existe un plan de incentivos para gerentes y ejecutivos que consiste en un bono anual variable
que depende de las utilidades y el cumplimiento del presupuesto de operaciones de la
Compaiifa.

Durante el periodo 2011 y el afio 2010 no se han pagado indemnizaciones por afios de servicio
a gerentes y ejecutivos principales.

NOTA 36 - MEDIO AMBIENTE

Industrias Forestales S.A. ha definido como parte de su mision y valores el respeto al Medio
Ambiente; evalia permanentemente los eventuales impactos que puedan derivar de sus
actividades productivas y modificando sus procedimientos o realizando inversiones orientadas
a su mitigacién. Junto a lo anterior participa activamente en el financiamiento de los
monitoreos de la Cuenca del Bio-Bio, que durante afios ha llevado adelante el EULA de la
Universidad de Concepcién y hoy constituye una informacién sistemadtica y relevante en la
fijacién de pardmetros que en relacion a esta cuenca se han establecido en materia ambiental.

La Compaiifa cuenta con la Certificaciéon de Productor Limpio, otorgada por el Instituto
Nacional de Normalizacién, corroborando asi su politica de mejoramiento continuo en el uso
eficiente de energia eléctrica y agua, tratamiento de los residuos liquidos, sélidos y emisiones
aéreas.

Forestal Crecex S.A., tiene suscrito un contrato de administracion de todas sus areas de
operacién con la Sociedad Forestal Mininco S.A. la cual se encuentra certificada bajo las
normas ISO 14.001, OHSAS y CERFORT, ratificando con ello que la produccién de madera
proveniente de bosques cultivados y manejados por la empresa se realiza bajo los estdndares
de manejo forestal sustentable. Ademds se encuentra en proceso de certificaciéon con sello
FSC, de la totalidad de las plantaciones en Chile.

Los desembolsos efectuados en relacién con proyectos medioambientales durante el periodo
enero — marzo de 2011 alcanzan a MUSS$ 6,6 (MUS$ 70 durante el afio 2010).
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NOTA 37 - EFECTOS DEL TERREMOTO DEL DiA 27 DE FEBRERO DE 2010

El terremoto ocurrido con fecha 27 de febrero de 2010 que afectd significativamente las
regiones sexta, séptima, octava y novena en Chile, afectd los activos industriales y forestales
de Inforsa y su subsidiaria Forestal Crecex S.A. los que se encuentran ubicados entre la octava
y novena regiones.

Los dafos de mayor consideraciéon se presentaron en la planta industrial ubicada en
Nacimiento, instalaciones que cuentan con una capacidad de produccién anual de 200 mil
toneladas de papel.

Cabe destacar que la Compaiifa cuenta con coberturas de seguro que cubren los dafos que
sobre sus bienes fisicos pudiere ocasionar un terremoto y de los perjuicios derivados de la
paralizacién de sus operaciones a consecuencia del mismo. Las pélizas de seguro contemplan
deducibles tanto para los dafios fisicos como para los perjuicios por paralizacién causados por
el terremoto. Se han realizado las denuncias de siniestros a las respectivas compaiias de
seguros y los procesos de liquidacién se encuentran en tramite.

Al cierre del ejercicio 2010 los dafios y reparacion de activos fijos alcanzaron a los US$ 1,9
millones (US$ 1,5 millones al 31 de marzo de 2010) y se registraron en el item Otras
ganancias (pérdidas), monto que es inferior al deducible contemplado en las pélizas de seguro
correspondientes.

La pérdida total de produccién de papel periddico, producto de la paralizacién de la planta de
Nacimiento, alcanz6 a las 22.036 toneladas. Respecto de la pérdida antes mencionada, sus
efectos se reflejaron en los resultados de la Compaiifa a partir de la fecha del siniestro como
menores ventas, mayores costos y gastos, y en consecuencia menores margenes.

En el cuarto trimestre de 2010 se registr6 con abono al rubro Otras ganancias (pérdidas)
MUSS$ 6.739 como indemnizacién neta de deducible asociado al perjuicio por la paralizacion
anteriormente sefialado. Durante el mes de diciembre de 2010 fue recibido un anticipo de
MUSS$ 5.435 y los montos restantes fueron recibidos durante el primer trimestre de 2011.

NOTA 38 - HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA
a) Acuerdos de la Junta Ordinaria de Accionistas de Industrias Forestales S.A.

La Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 29 de abril de 2011, aprobd las materias
para las cuales fue convocada, destacdndose las siguientes:

i) Distribuir con cargo a la utilidad del ejercicio 2010 un dividendo definitivo mixto nimero
25 de $ 6,10 (seis coma un pesos) por accion, que se pagard a contar del dia 10 de mayo de
2011 a los titulares de acciones que figuren inscritas en el Registro de Accionistas al dia 4 de
mayo de 2011.
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ii) Se aprob6é mantener la politica de dividendos, que contempla el pago de un dividendo que
deberd aprobar la Junta de Accionistas pagadero dentro de los treinta dias siguientes a la fecha
en que ésta asi lo apruebe, equivalente a un monto no inferior al 50% de la utilidad liquida
distribuible del ejercicio.

b) Acuerdo de la Junta Extraordinaria de Accionistas de Industrias Forestales S.A.

La Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 29 de abril de 2011, acordé la fusién
por incorporacién en su matriz Empresas CMPC S.A. (CMPC), conforme a los siguientes
términos y condiciones (la Fusién):

i) La Fusion se llevard a cabo mediante la incorporacién de Inforsa en CMPC vy, en
consecuencia, Inforsa se disolvera, sin necesidad de liquidacién, y CMPC adquirird la
totalidad de sus activos y pasivos.

i1) La Fusion se efectuara con base en los estados financieros de CMPC e Inforsa al 31 de
diciembre de 2010, los cuales se encuentran auditados por la firma de auditoria
PricewaterhouseCoopers, y en el informe pericial para la Fusién emitido con fecha 4 de abril
de 2011 por don Roberto Joaquin Villanueva Bernasconi, socio de esa firma de auditoria.

iii) Se aumentard el nimero de acciones en que actualmente se divide el capital de CMPC, sin
aumentar el capital social por este motivo, mediante el canje de una accién actual por diez
acciones nuevas, con lo que el capital de CMPC quedard dividido en 2.200 millones de
acciones.

iv) La Fusidn se efectuara mediante la aplicacion, una vez efectuado el aumento del nimero de
acciones en que se divide el capital de CMPC conforme a lo sefialado en apartado iii)
precedente, de una relacién de canje de una accién de CMPC fusionada por cada 15 acciones
de Inforsa. Las fracciones de acciones de CMPC fusionada que resulten a consecuencia de la
aplicacidn de la sefalada relacion de canje se aproximaran al entero superior.

v) Las acciones que los accionistas de Inforsa recibirdn conforme a lo expresado serd la tnica
y total contraprestacion por la Fusidén y serdn puestas a disposicion de los accionistas de
Inforsa el dia 30 de octubre de 2011, que serd la fecha en que la Fusién tendré efecto.

vi) En el periodo comprendido entre esta fecha y el 30 de octubre de 2011 se realizardn los
siguientes actos:

1)  En el marco de una reorganizacién societaria, CMPC pasard a ser titular del
81,95% del total de las acciones emitidas por Inforsa, de que actualmente es
titular la subsidiaria CMPC Papeles S.A., que a esta fecha corresponde a
1.823.509.583 acciones.

2) En el marco de una reorganizacién societaria, el patrimonio de Inforsa, excluidas
las acciones emitidas por su subsidiaria Forestal Crecex S.A., serd aportado a una
sociedad cuyas acciones pertenecerdn en al menos 99% a Inforsa.

A efectos de certeza, los Directorios de CMPC e Inforsa constatardn el perfeccionamiento de

los actos referidos en los nimeros 1) y 2) de este apartado vi), respectivamente.
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vii) La Fusion estd sujeta a las siguientes condiciones:

D

2)

Que el eventual ejercicio del derecho a retiro por parte de los accionistas de
CMPC con motivo del acuerdo de Fusién no exceda en total de 1% de las
acciones emitidas por CMPC al 28 de abril de 2011.

Con todo, la condicién establecida en este nimero 1) se entenderd cumplida en
caso que: (i) el Directorio de CMPC no convoque a una nueva junta a fin de
revocar el acuerdo de Fusién conforme a lo establecido en el articulo 71 de la Ley
de Sociedades Anénimas; o, (ii) la junta asi convocada no revoque el referido
acuerdo de Fusion.

Que el eventual ejercicio del derecho a retiro por parte de los accionistas de
Inforsa con motivo del acuerdo de Fusién no exceda en total de 1% de las
acciones emitidas por Inforsa al 28 de abril de 2011.

Con todo, la condicién establecida en este nimero 2) se entenderd cumplida en
caso que: (i) el Directorio de Inforsa no convoque a una nueva junta a fin de
revocar el acuerdo de Fusidn conforme a lo establecido en el articulo 71 de la Ley
de Sociedades Anénimas; o, (ii) la junta asi convocada no revoque el referido
acuerdo de Fusion.

viii) Se aprobaron los estatutos de la sociedad fusionada.
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