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1. SINOPSIS DEL EJERCICIO

Los ingresos por venta de Inversiones CMPC al 31 de marzo de 2019 totalizaron US$ 1.449
millones, cifra 3% menor a los ingresos registrados en el mismo periodo de 2018.

EIEBITDA consolidado de Inversiones CMPC en el periodo fue de US$ 342 millones, 16% inferior al
registradoen2018.Elmargen EBITDA (EBITDA/Ingresos) del periodo fue de 24%, menor al margen
del afno anterior, que alcanzd un 27%.

El resultado consolidado de Inversiones CMPC en el periodo fue una utilidad de US$ 65 millones,
asociado a una Ganancia Antes de Impuestos de US$ 116 millones, y al efecto negativo de Impuestos
a las Ganancias por US$ 51 millones. La Ganancia antes de Impuestos se obtiene de un Resultado
Operacional de US$ 171 millones, al cual se le restan Costos Financieros Netos de US$ 44 millones
y un resultado negativo por concepto de Otras Ganancias (Pérdidas) de US$ 16 millones.

2. ANALISIS DE RESULTADOS

La Tabla N° 1 muestra los principales componentes del Estado de Resultados Consolidado de
Inversiones CMPC S.A.

Tabla N° 1: Estado de Resultados Consolidado
Cifras en Miles de Délares

Acum. marzo 2019 1T 2019 Acum. marzo 2018
Ingresos Ordinarios, Total 1.449.305 1.449.305 1.495.114
Costo de Operacién ! (919.255) (919.255) (915.424)
Margen de Explotacién 530.050 530.050 579.690
% Margen Explotacion / Ingresos de Explotacion 37% 37% 39%
Otros Costos y Gastos de Operacion @ (188.252) (188.252) (173.618)
EBITDA 341.798 341.798 406.072
% EBITDA / Ingresos de Explotacién 24% 24% 27%
Depreu'auon, Amortlzaug? y Costo Formacién (152.092) (152.092) (157.763)
Plantaciones Explotadas
Ingresos por Crecimiento de Activos Biolégicos Neto ) (18.340) (18.340) (3.017)
Resultado Operacional 171.366 171.366 245.292
Ingresos Financieros 9.102 9.102 4019
Costos Financieros (52.624) (52.624) (51.796)
Participacion en Ganancia (Pérdida) de Asociadas (2) (2) 62
Diferencia de Cambio (4.933) (4.933) (2.084)
Resultados por Unidades de Reajuste 9.399 9.399 (656)
Otras Ganancias (Pérdidas) (16.360) (16.360) (3.739)
Ganancia (pérdida) Antes de Impuestos 115.948 115.948 191.098
Impuesto a las Ganancias (50.552) (50.552) (41.599)
Utilidad Neta (Ganancia) 65.396 65.396 149.499
Margen neto 5% 5% 10%

(1) Costo de Ventas menos depreciaciony amortizacion, menos costo formacion de plantaciones explotadas, menos mayor costo de la parte explotada y vendida de las
plantaciones derivado de la revalorizacion por su crecimiento natural. (Ver nota 13: Activos Bioldgicos).

(2) Costos de Distribucién, Gastos de Administraciény Otros Gastos por Funcién.

(3) Costo de formacion de plantaciones explotadas. (Ver nota 13: Activos bioldgicos).

(4) Ganancia por crecimiento natural de plantaciones, menos mayor costo de la parte explotada y vendida. (Ver nota 13: Activos Biol6gicos).
(

5) Utilidad neta (ganancia) / Ingresos Ordinarios, Total.
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Inversiones CMPC es uno de los principales fabricantes de productos forestales de Latinoamérica.
Sus productos mas relevantes son: celulosa de fibra corta vy fibra larga, productos tissue y sanitarios,
cartulinas, papeles para corrugar, cajas de cartén corrugado, otros productos de embalaje, madera
aserraday remanufacturaday paneles contrachapados (plywood). Inversiones CMPC se organiza en
tres areas de negocio: Celulosa, Packaging y Softys, las que coordinadas a nivel estratégico y
compartiendo funciones de soporte administrativo y control, actian en forma independiente de
manera de atender mercados con productos y dindmicas diferentes.

Amarzode 2019 los ingresos por ventas acumulados de Inversiones CMPC fueron 3% menores alos
obtenidos el ano anterior, mientras que el costo de operacién se mantuvo estable. El margen de
explotacién fue de US$ 530 millones, con una relacion de margen de explotacién a ventas de 37%, 2
puntos porcentuales por debajo el ano anterior.

El EBITDA consolidado de Inversiones CMPC acumulado a marzo de 2019 alcanzd US$ 342
millones, 16% menor al obtenido en el mismo periodo del afo anterior. El menor EBITDA se explica
en gran medida por los menores Ingresos por Venta en el area de Celulosa, asociados en gran parte a
los menores volumenes vendidos a menores precios debido a la situacion global del mercado de
celulosa. Esto fue atenuado por mayores Ingresos por Venta de las otras dos areas de negocio,
Packaging vy Softys. A marzo de 2019 el margen EBITDA sobre ingresos ordinarios fue de 24%,
inferior al 27% registrado en 2018.

Los Costos Financieros Netos alcanzaron los US$ 44 millones durante el periodo, US$ 4 millones
menores al 2018.

Al cierre del primer trimestre de 2019 la provision de Impuestos a las Ganancias acumula un
resultado negativo de US$ 51 millones, lo que equivale a una mayor provision de US$ 9 millones
respecto al 2018.
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La Fig. N°1 muestra la distribucion del EBITDA por area de negocio. En ésta se aprecia que al cierre
del primer trimestre de 2019 la participacion del segmento Celulosa disminuyd en 3 puntos
porcentuales con respecto al del afo anterior, llegando a un 79%. Por otra parte, el segmento de
Softys incrementd su peso relativo en 2 puntos porcentuales y el de Packaging aumentod en 1 punto.

Fig. N° 1: Distribucion de EBITDA por Negocio
Basado en valores en délares, acumulado a marzo
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2.1.- Andlisis de las ventas

Inversiones CMPC se caracteriza por su diversificacion de productos y mercados. Los ingresos
ordinarios a marzo de 2019 alcanzaron US$ 1.449 millones, cifra 3% por debajo de los ingresos
ordinarios obtenidos el ano anterior. Contribuyeron a esto los menores volimenes y precios de
celulosaenlamayoriade los mercados a nivel global. Esto fue parcialmente compensado por mejores
volumenes de venta de cartulinas en el area de Packaging contribuyendo a 2% mayores ingresos
ordinarios del area comparado con el mismo periodo del ano anterior, asi como mayores ingresos
(+4%) en el segmento de Softys, tanto de productos tissue como de cuidado personal.

La Fig. N° 2 muestra que a marzo de 2019 las ventas locales de Chile disminuyeron 1 punto
porcentual y sus exportaciones - 2 puntos porcentuales, mientras que las ventas de las subsidiarias
extranjeras crecieron 2 puntos porcentuales y las ventas de exportacion de subsidiarias extranjeras
aumentaron su peso relativo en 1 punto porcentual.
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Fig. N° 2: Distribuciéon de Ventas a Terceros
Basado en valores en délares, acumulado a marzo
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Fig. N° 3: Distribucién de Ventas a Terceros por Area de Negocio
Basado en valores en ddlares, acumulado a marzo
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El aporte relativo de cada unade las areas de negocio de Inversiones CMPC alas ventas consolidadas
se encuentra en la Fig. N°® 3, donde se muestra una disminucién de 3 puntos porcentuales en el
negocio Celulosa, alcanzando un 50% a marzo de 2019. Por su parte, Packagingy Softys aumentaron

su su participacion relativaen 1y 2 puntos porcentuales, respectivamente.
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La Fig. N° 4 muestra la distribucion de ventas por destino.

Fig. N° 4: Distribucién de Ventas a Terceros por Destino
Basado en valores en délares, acumulado a marzo
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La principal variacion en participacion relativa, a nivel geografico, se aprecia en México vy
Norteamérica al aumentar en 2 puntos porcentuales cada uno respecto al 2018. Al mismo tiempo,
disminuyd la participacion de ventas a Europa en 2 puntos porcentualesy a Asia, Chile y Argentinaen
1 punto porcentual cada uno. Estas variaciones se debe principalmente a los cambios de ventas de
celulosa a estas regiones, y de volumenes del segmento de Softys los cuales crecieron en Brasil y
Meéxico principalmente.
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2.2.- Andlisis de los segmentos

Los Resultados por segmentos se muestran enla Tabla N° 2.

Tabla N° 2: Resultados por Segmento
Cifras en Millones de Délares

Areas de negocios (segmentos operativos) en MMUS$

Conceptos Total Total

P Celulosa Packaging Softys segmentos | Otros 2 Ajustes ®| Entidad
Acumulado al 31 de marzo de 2019
Ingresc?s procedentes de clientes externos 803.0 2434 4956 1.542,0 0.0 (92.7) 1.4493
y relacionados
EBITDA determinado por segmento w 283,4 29,5 31,7 344,6 5,1 (7,9) 341,8
EBITDA/Ingresos de explotacion 35% 12% 6% 22% 24%
Acumulado al 31 de marzo de 2018
Ingresos procedentes de clientes externos 8617 2370 4785 15773 0.0 821 1.495.1
y relacionados ’ ’ ’ : ’ ’ (82,1) : !
EBITDA determinado por segmento (! 334,6 24,0 50,7 409,3 0,3 (3,6) 406,1
EBITDA/Ingresos de explotacion 39% 10% 11% 26% 27%

(1) Corresponde a la Ganancia bruta mas Depreciacion y amortizacion, mas Costo de formacion de plantaciones cosechadas, mas mayor costo de la
parte explotada y vendida de las plantaciones derivado de la revalorizacién por su crecimiento natural (ver Nota N° 13 de los Estados Financieros
Consolidados), menos Costos de distribucion, menos Gastos de administracion y menos Otros gastos, por funcion.

(2) Corresponde a las operaciones de Inversiones CMPC S.A, no incluidas en los segmentos principales.

(3) Ajustes y eliminaciones entre segmentos de operacion de la misma entidad.

Celulosa:

EIEBITDA del negocio fue de US$ 283 millones, 15% menor al del afio anterior. Lo anterior se explica
porqgue los ingresos por venta a terceros a marzo de 2019 disminuyeron en un 9%, respecto al ano
anterior, debido a los menores vollimenes vy precios de ambas fibras, junto con mayores gastos de
administracion (US$ 6 millones).

Softys:

Softys tuvo mayores ingresos por ventas a terceros en 4% respecto al 1718, debido a los mayores
volumenes de productos de papel tissue y de cuidado personal en todos los paises donde opera la
Compania (6% vy 16% aumento respectivamente comparado con el mismo periodo de 2018). No
obstante, es importante mencionar que la devaluacion de las monedas respecto del ano anterior, ha
generado un impacto negativo sobre los ingresos medidos en ddlares. También hay mayores costos
operacionales, asociado principalmente a mayor volumen de venta y a mayores costos directos, en
gran medida producto del aumento en el precio de la celulosa. EI EBITDA del negocio disminuyd un
38% debido a mayores costos operacionales, asociado principalmente al mayor volumen de
producciony al aumento en el precio de la celulosa.
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Packaging:

Los ingresos por ventas a terceros a marzo de 2019 aumentaron en 2% respecto al 2018,
principalmente por mayores volumenes de cartulinas (19%) y mejores precios (1%) debido
principalmente a un cambio en el mix de productos. EI EBITDA fue un 23% mayor respecto al
ejercicio 2018, principalmente por mayores ingresos por ventas de cartulinas y una disminucién en
los gastos de administracion, parcialmente compensado por menores ingresos por ventas de caja de
carton corrugado a la industria hortufruticola y mayores costos operacionales por el precio de fibras
en la mayoria de los productos. Cabe senalar que el efecto de la implementacion de la nueva norma
IFRS16 tuvo un efecto positivo sobre el EBITDA del negocio.

3. ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Tabla N° 3: Resumen del Estado de Situacién Financiera
Cifras en Millones de Ddlares

marzo 2019 marzo 2018
Activos Corrientes 3.989 3.577
Activos No Corrientes 11.484 11.472
Total Activos 15.4783 15.049
Pasivos Corrientes 1.508 1.506
Pasivos No Corrientes 5.326 5.328
Total Pasivos 6.834 6.834
Patrimonio Total 8.639 8.215
Total Patrimonio y Pasivos 15.473 15.049

El Activo Corriente presentd un aumento de US$ 412 millones. Esto se refleja principalmente en un
aumento de Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas por US$ 186 millones, de Deudores
Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, Neto por US$ 170 millones, y de Inventarios por US$ 61
millones. Lo anterior fue parcialmente contrarrestado por una disminucion en los Activos por
Impuestos de US$ 50 millones.

Los Activos No Corrientes también presentan un aumento de US$ 12 millones, debido
principalmente a mayores Propiedades, Plantay Equipo, Neto por US$ 87 millones, compensado por
menores Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas por US$31 millones, menores Derechos por
Cobrar, Neto por US$ 26 millones y menores Otros Activos Financieros por US$ 24 millones.

Los Pasivos Corrientes se mantuvieron estables con un aumento de US$ 2 millones, explicado
principalmente por un aumento en los Otros Pasivos Financieros por US$ 99 millones junto con
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mayores Cuentas por pagar Comerciales y Otras Cuentas por pagar por US$ 47 millones,
compensado por una dimisnucion en Otras Provisiones a corto plazo por US$ 163 millones.

Los Pasivos No Corrientes presentan una disminucion por US$ 2 millones, debido principalmente a
una disminucion en Otros Pasivos Financieros por US$ 337 millones, parcialmente compensado por
un aumento en Otros Pasivos no Financieros por US$ 284 millones.

Cabe senalar que la reclasificacion de arrendamientos a largo plazo segiin la norma IFRS16 tuvo un
efecto sobre los Otros Pasivos no financieros tanto corrientes como no corrientes, los cuales
aumentaron omo resultado.

El Patrimonio Neto! presenta una disminucion de US$ 3 millones, lo cual se explica por una
disminucién de Otras Reservas por US$ 132 millones, compensada por un aumento de Ganancias
Acumuladas por US$ 129 millones.

Tabla N° 4: Resimen Deuda Financiera
Cifras en Millones de Délares

marzo 2019 marzo 2018

Deuda Financiera 3,783 3,986
Caja 858 835
Deuda Financiera Neta 2,925 3,151

La Deuda Financiera?de la Compania alcanzo los US$ 3.783 millones al 31 de marzo de 2019, monto
menor a los US$ 3.986 millones registrados al cierre del mismo periodo del 2018. Por su parte, la
caja® aumentd, totalizando US$ 858 millones al 31 de marzo de 2019, mientras que al 31 de marzo
del afio anterior era de U$ 835 millones. Con esto, la Deuda Financiera Neta de Inversiones CMPC
(Deuda Financiera menos caja) al 31 de marzo de 2019, alcanzo los US$ 2.925 millones,
disminuyendo en US$ 226 millones en comparacion con su nivel al 31 de marzo del afio anterior. Por
otrolado, larelacién deuda neta sobre EBITDA* disminuyd desde 2,49 veces al 31 de marzo de 2018
a 1,65 veces al 31 de marzode 2019.

1 Patrimonio Neto Atribuible a los propietarios de la Controladora.

2 Deuda financiera: total préstamos que devengan intereses - otras obligaciones + pasivos por operaciones de swapsy cross currency swaps + pasivos
de cobertura - activos por operaciones de swaps y cross currency swaps - activos de cobertura. (Ver Notas N°s. 8 y 22 de los Estados Financieros
Consolidados).

S Caja: efectivoy equivalente al efectivo + dep6sitos a plazo de hasta 90 dias. (Ver Nota N°8 de los Estados Financieros Consolidados).

4 Considerando EBITDA acumulado en 12 meses moviles.
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Tabla N° 5: Indicadores Financieros del Estado de Situacién Financiera

marzo 2019 marzo 2018
Liquidez (veces)
Liquidez Corriente:
Activo Corriente / Pasivo Corriente 2,65 2,38
Razon Acida
Activos Disponibles (Corrientes - Inventarios - Pagos Anticipados) / Pasivo 1,77 1,54
Corriente
Endeudamiento
Razon endeudamiento :
Total Pasivos / Patrimonio Atribuible a Controladora 1,22 1,22
Proporcién de Deuda Corto Plazo:
Pasivo Corriente / Total Pasivos 22,06% 22,03%
Proporcion Deuda Largo Plazo:
Pasivo No Corriente / Total Pasivos 77,94% 77.97%
Cobertura de Costos Financieros:
Ganancia antes de impuestos y costos financieros / costos financieros 3,20 4,69
Actividad
Rotacion de activos
Ingresos Ordinarios / Activos Totales Promedio del periodo 0,38 0,40
Rotacion de inventarios
Costode Venta/ Inventario Promedio del periodo 3.48 3.58
Permanencia de inventarios
Inventario Promedio del periodo *360/ Costo de Venta (anualizado) 103.4 dias 100,6 dias
Valor libro por accién (US$)
Patrimonio Atribuible a Controladora / N° de acciones 27,98 27,99
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4. DESCRIPCION DE FLUJOS
Los principales componentes del Flujo de Efectivo originado en cada periodo son los siguientes:

Tabla N° é: Flujo de Efectivo
Cifras en Millones de Délares

marzo 2019 marzo 2018

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion 102,3 181,3
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (125,0) (93,9)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion (88,7) (84,2)

Incremento neto (disminucién) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del

efecto de los cambios en la tasa de cambio (111,4) 3.3
Efectos de la variacién en las tasas de cambio sobre el efectivo y equivalentes al 1,9 1,7
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes al efectivo (109,6) 5,0
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 967,5 830,4
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 857,9 8354
Caja al final del periodo 857,9 8354

El comportamiento de los principales componentes del Flujo de Efectivo consolidado al 31 de marzo
de 2019, respecto del 31 de marzo de 2018, es el siguiente:

Las actividades operacionales consolidadas generaron flujos operacionales positivos por
US$ 102 millones a marzo del afno 2019 (US$ 181 millones el 2018).

Las actividades de inversion consolidadas al 31 de marzo de 2019 significaron un uso de fondos por
US$ 125 millones (US$ 94 millones al 31 de marzo de 2018). Estos flujos corresponden
principalmente a la Inversion Neta en Compra de Propiedades, Plantay Equipo por US$ 61 millones
(US$ 81 millones al 31 de marzo de 2018) y a Préstamos a Entidades Relacionadas por US$ 55
millones (sin préstamos al 31 de marzo de 2018).

Los flujos netos de financiamiento consolidado al 31 de marzo de 2019 representaron un egreso de
fondos por US$ 89 millones (egresos de US$ 84 millones al 31 de marzo de 2018), el cual se explica
por Reembolso de Préstamos por US$ 81 millones e Intereses Pagados por US$ 33 millones, lo que
fue parcialmente compensado en parte por Importes Procedentes de Préstamos por US$ 30
millones.
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5. ANALISIS DE LA UTILIDAD Y DIVIDENDOS

Inversiones CMPC presento al 31 de marzo de 2019 una utilidad de US$ 65 millones, cifra que se
compara con una utilidad de US$ 149 millones registrada el 2018.

El resultado mas débil respecto al mismo periodo de 2018 se debe fundamentalmente al menor
Resultado Operacional por US$ 74 millones, una mayor pérdida por concepto de Otras Ganancias
(Pérdidas) de US$ 13 millones, principalmente debido a incendios forestales (pérdida de US$ 12
millones), y la mayor provision de Impuesto a las Ganancias de US$ 9 millones debido a un aumento
en Otros efectos fiscales por conciliacion entre ganacia contable y el gasto por impuesto.

Los principales indicadores de rentabilidad se presentan en la Tabla N° 7.

Tabla N° 7: Indicadores de Rentabilidad

marzo 2019 marzo 2018
Utilidad sobre ingresos (anual):
Ganancia / Ingresos Ordinarios 4,51% 10,00%
Rentabilidad anual del patrimonio:
Ganancia / Total Patrimonio promedio del periodo 3,00% 7,16%
Rentabilidad anual del activo:
Ganancia / Activos promedio del periodo 1,71% 4,00%
Rendimiento anual de activos operacionales:
Resultado Operacional ™ / Activos Operacionales promedio del periodo @ 5,10% 7,43%
Utilidad por accién (US$):
Utilidad del periodo (Ganancia atribuible a la Controladora) / N° acciones © 0,33 0,75

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

(2) Activos Operacionales: Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar + Inventarios + Propiedades, Planta y
Equipo + Activos bioldgicos.

(3) Considera nimero de acciones promedio del periodo.
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6. ANALISIS DE RIESGOS

Inversiones CMPC S.A. y sus subsidiarias estan expuestas a un conjunto de riesgos de mercado,
financieros y operacionales inherentes a sus negocios. Inversiones CMPC busca identificar vy
administrar dichos riesgos de la manera mas adecuada, con el objetivo de minimizar potenciales
efectos adversos. El Directorio de la matriz, Empresas CMPC S.A,, establece |a estrategiay el marco
general en que se desenvuelve la administracion de los riesgos en la Compania, la cual es
implementada en forma descentralizada a través de las distintas unidades de negocio. A nivel
corporativo, existen comités del directorio donde se da seguimiento a las definiciones de politicas y
estrategias para la adecuada gestion de riesgos que adopta el Directorio. Entre estos comités se
cuenta el de auditoria, el de riesgo financiero, el de ética'y compliance y el de asuntos corporativos.
Adicionalmente, diversas gerencias coordinan y controlan la correcta ejecucion de las politicas de
prevencion y mitigacion de los principales riesgos identificados, entre ellas estan las gerencias de
Riesgos, de Finanzas, de Compliance y de Auditoria Interna.

6.1. Riesgos de mercado

Un porcentaje considerable de las ventas de Inversiones CMPC proviene de productos cuyos precios
dependen de las condiciones prevalecientes en mercados internacionales, en los cuales la Compania
no tiene una gravitacion significativa ni control sobre los factores que los afectan. Entre estos
factores destacan las fluctuaciones de la demanda mundial (determinada principalmente por las
condiciones econdmicas de las principales economias relevantes para Inversiones CMPC, a saber,
China, Norteamérica, Europa y América Latina); las variaciones de la capacidad instalada de la
industria; el nivel de los inventarios; las estrategias de negocios y ventajas competitivas de los
grandes actores de la industria forestal, junto con la disponibilidad de productos sustitutos y la etapa
en el ciclo de vida de los productos. Una de las principales categorias de productos de Inversiones
CMPC es la celulosa kraft blanqueada, la cual representa algo mas de un 41% de la venta consolidada
y es comercializada a mas de 240 clientes en 48 paises en Asia, Europa, Américay Oceania.

Al respecto, Inversiones CMPC se beneficia, con ciertas limitaciones, de la diversificacion de negocios
e integracion vertical de sus operaciones, teniendo cierta flexibilidad para administrar asi su
exposicion avariaciones en el precio de la celulosa. El impacto provocado por una posible disminucion
en los precios de la celulosa es contrarrestado de manera limitada con una reducciéon de costos de
productos con mayor elaboracién, especialmente tissue vy cartulinas.

Cabe mencionar que la capacidad de redistribuir la exportacion de nuestros productos a diferentes
mercados, enrespuesta a cualquier circunstancia adversay aun asi lograr nuestros precios deseados,
puede ser limitada.

6.2. Riesgos financieros

Los principales riesgos financieros que Inversiones CMPC ha identificado son: riesgo de condiciones
en el mercado financiero (incluyendo riesgos de tipo de cambio y de tasa de interés), riesgo de crédito
y riesgo de liquidez.
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Es politica de Inversiones CMPC concentrar gran parte de sus operaciones financieras de
endeudamiento, colocacién de fondos, cambio de monedas y contratacion de derivados en su
subsidiaria Inversiones CMPC SA. Esto tiene como finalidad optimizar los recursos, lograr
economias de escalay mejorar el control operativo.

Por otra parte, la capacidad de acceder a créditos en mercados de capitales locales o internacionales
puede verse restringida, por razones exdgenas cuando se necesite financiamiento, lo que podria
generar efectos materiales adversos en nuestra flexibilidad a la hora de reaccionar a diversas
condiciones econdmicas y de mercado.

6.2.1. Riesgo de condiciones en el mercado financiero

(i) Riesgo de tipo de cambio: Inversiones CMPC se ve afectada por las fluctuaciones de monedas, lo
que se expresa de tres formas. La primera de ellas es sobre aquellos ingresos, costos y gastos de la
Compania, gue en forma directa o indirecta estan denominados en monedas distintas a la moneda
funcional. La segunda forma en que afectan las variaciones de tipo de cambio es por diferencia de
cambio, originada por un eventual descalce contable que exista entre los activos y pasivos del Estado
Consolidado de Situacion Financiera denominados en monedas distintas a la moneda funcional de la
respectiva subsidiaria. La tercera afecta la provision de impuestos diferidos en Brasil para aquellas
sociedades que utilizan una moneda funcional distinta de la moneda tributaria.

Las exportaciones de Inversiones CMPC y sus subsidiarias representaron aproximadamente un 52%
de la venta del primer trimestre de 2019, siendo los principales destinos los mercados de Asia,
Europa, América Latina y Estados Unidos. La mayor parte de estas ventas de exportacion se realizo
endolares.

A su vez, las ventas domésticas de Inversiones CMPC en Chile y en sus subsidiarias en Argentina,
Brasil, Colombia, Ecuador, México, Perty Uruguay, representaron en el periodo un 48% de las ventas
totales de la Compania. Dichas ventas se realizaron principalmente en monedas locales.

Por otra parte, se estima que el flujo de ingresos en doélares estadounidenses o indexados a esta
moneda alcanza un porcentaje en torno al 65% de las ventas totales de la Compania. A su vez, por el
lado de los egresos, tanto las materias primas, los materiales y los repuestos requeridos por los
procesos como las inversiones en propiedades, plantas y equipos, estan también mayoritariamente
denominados en dolares, o bien, indexados a dicha moneda.

Dada la naturaleza de los negocios de Inversiones CMPC, las subsidiarias de la Compania realizan
ventas o adquieren compromisos de pago en monedas distintas a su moneda funcional. Para evitar el
riesgo cambiario, se realizan operaciones de cobertura mediante derivados con el fin de fijar los tipos
de cambio en cuestion. Al 31 de marzo de 2019 se tenia cubierta una proporcion significativa de las
ventas estimadas de cartulinas y maderas en Europa, en euros vy libras, del ano en curso y una
proporcion menor hasta el ano 2020.

Considerando que la estructura de los flujos de Inversiones CMPC esta altamente indexada al dolar,
se han contraido pasivos mayoritariamente en esta moneda. En el caso de las subsidiarias extranjeras
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dedicadas al negocio de Softys, dado que estas reciben ingresos en moneda local, parte de su deuda
es tomada en la misma moneda a objeto de disminuir los descalces econémicos y contables. Otros
mecanismos utilizados para reducir los descalces contables son: administrar la denominacién de
moneda de la cartera de inversiones financieras, la contratacién ocasional de operaciones a futuro a
corto plazo vy, en algunos casos, la suscripcion de estructuras con opciones, sujeto a limites
previamente autorizados por el Directorio, las que, en todo caso, representan un monto muy menor
enrelacion a las ventas totales de la Compania.

Desde el punto de vista contable, variaciones de tipo de cambio de las monedas locales impactan en
la provision por Impuesto Diferido. Este efecto se origina por la diferencia del valor de los activos y
pasivos en la contabilidad financiera respecto de los reflejados en la contabilidad tributaria, cuando
la moneda funcional financiera (dolar de los Estados Unidos de América) es diferente de la tributaria
(moneda local de la respectiva unidad de negocio). Esto se produce en el segmento de Celulosa en

Brasil. Asi, una devaluacion de esta moneda frente al délar implica una mayor provision de Impuesto
Diferido.

Sibienestos ajustes enla provision noimplican flujo de caja, sf introducen volatilidad en los resultados
financieros reportados.

Andlisis de Sensibilidad

Inversiones CMPC tiene una exposicion contable activa en relacion a otras monedas distintas al
ddlar, la cual es la moneda funcional de la Compania. A la fecha la Compania mantiene mas activos
que pasivos denominados en monedas distintas al dolar, incluidos los derechos y obligaciones
subyacentes de los contratos de derivados vigentes, por un monto de US$ 1.205 millones al 31 de
marzo de 2019 (US$ 1.174 millones al 31 de diciembre de 2018). Complementando lo anterior, si el
conjunto de tipos de cambio de estas monedas (mayoritariamente pesos chilenos, pesos mexicanosy
nuevos soles peruanos) se apreciaran o depreciaran en un 10%, se estima que el efecto sobre el
Patrimonio de la Compania calculado con las cifras al 31 de marzo de 2019 seria un incremento o
disminuciénentornoa US$ 120 millones respectivamente. El mismo andlisis realizado sobre las cifras
al 31 de diciembre de 2018 estimé el efecto en torno a US$ 117 millones El efecto anteriormente
descrito se habria registrado como abono o cargo en el rubro Reserva de diferencia de cambio en
conversiones 'y como Ganancia (pérdida) del periodo, de acuerdo al siguiente detalle:

31 de marzo de 2019 31 de diciembre de 2018
Apreciaciéon Devaluacion Apreciaciéon Devaluacion
del 10% del 10% del 10% del 10%
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Efecto en Reservas por diferencia de cambios por conversién 121.733 (121.733) 115.905 (115.905)
Efecto en Ganancia (pérdida) (1.234) 1.234 1.480 (1.480)
Efecto neto en Patrimonio 120.499 (120.499) 117.385 (117.385)

Al 31 de marzo de 2019 vy 31 de diciembre de 2018 la Compania mantiene activos en Brasil, cuya
moneda funcional para efectos financieros es dolar y para efectos tributarios es el real brasilero. Lo
anterior genera diferencias temporarias producto de las variaciones del tipo de cambio en cuestion.
Cabe senalar, que al igual que la sensibilizacién anterior, este andlisis es prospectivo utilizando las
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cifras de cierre de los periodos correspondientes. A continuacion se presenta el analisis de
sensibilidad de este concepto:

31 de marzode 2019 31 de diciembre de 2018
Apreciacion Devaluacion Apreciacion Devaluacion
del 10% del 10% del 10% del 10%
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Efecto en Gasto por impuestos a las ganancias (64.722) 64.722 68.694 (68.694)

(ii) Riesgo de tasa de interés: Las inversiones financieras de la Compania estan preferentemente
remuneradas a tasas de interés fija, eliminando el riesgo de las variaciones en las tasas de interés de
mercado. Los pasivos financieros estan mayoritariamente a tasas de interés fija. Para aquellas deudas
cuya tasa de interés es flotante, Inversiones CMPC minimiza el riesgo mediante la contratacion de
derivados, alcanzando asi un 99% de la deuda a tasas de interés fija, cabe senalar que el 1% restante
corresponde mayoritariamente a deuda en reales brasilenos.

6.2.2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge principalmente de la eventual insolvencia de algunos clientes de
subsidiarias de Inversiones CMPC v, por tanto, de la capacidad de recaudar cuentas por cobrar
pendientes y concretar transacciones comprometidas.

Con lafinalidad de minimizar el riesgo de crédito, Inversiones CMPC a través de sus subsidiarias, ha
contratado polizas de seguros de crédito para cubrir una porcién significativa de las ventas, tanto de
exportacion como locales. Las polizas de seguro han sido contratadas con las companias de seguros
Atradius Credit Insurance NV (rating A2 segln la clasificadora de riesgo Moody’s) y Compania de
Seguros de Crédito Continental S.A. (rating AA- segun las clasificadoras de riesgo Humphreys y Fitch
Ratings). Ambas polizas cuentan con una cobertura de 90% vy coaseguro del 10% sobre el monto de
cada factura, tanto para clientes nominados e innominados. Inversiones CMPC, también cuenta con
cartas de crédito y otros instrumentos que permiten garantizar y mitigar el riesgo de crédito.

Asimismo, Inversiones CMPC a través del Comité de Crédito Corporativo, es el encargado de
supervisary evaluar en forma permanente la capacidad de pago de sus clientes, asi como administrar
el otorgamiento, rechazo o modificacion de las lineas de crédito. Para tales efectos, la matriz
Empresas CMPC S.A. cuenta con una Politica de Crédito, aplicable a todo el grupo, que permite el
controly gestion del riesgo de crédito de las ventas a plazo.

La distribucion de las cuentas por cobrar a clientes con cobertura al 31 de marzo de 2019 y 31 de
diciembre de 2018, es la siguiente:

31/03/2019 31/12/2018
% %
Seguro de Crédito o Cartas de Crédito 79% 79%
Sin cobertura 21% 21%
Cuentas por Cobrar 100% 100%
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La efectiva administracion del riesgo de crédito y la amplia distribucion y desconcentracion de las
ventas ha resultado en una siniestralidad de la cartera de crédito a clientes muy baja, donde en el
actual periodo alcanza un 0,03% de las ventas (0,05% de las ventas al 31 de diciembre de 2018).

Hay también riesgos de crédito en la ejecucion de operaciones financieras (riesgo de contraparte).
Este riesgo para la Compania surge cuando existe la posibilidad que la contraparte de un contrato
financiero sea incapaz de cumplir con las obligaciones financieras contraidas, haciendo que
Inversiones CMPC incurraenuna pérdida. Paradisminuir este riesgo en sus operaciones financieras,
Inversiones CMPC establece limites individuales de exposicion por institucion financiera, los cuales
son aprobados perioddicamente por el Directorio de la matriz Empresas CMPC S A.

A continuacion se presenta el detalle de las instituciones financieras en las cuales Inversiones CMPC

mantiene inversiones:

Emisor 31/03/2019 31/12/2018
% Cartera MUS$ % Cartera MUS$

Banco Santander - Chile 24,63% 210.159 21,15% 203.213
Banco BCI - Chile 16,73% 142.788 12,19% 117.093
Scotiabank - Chile 13,56% 115.725 12,54% 120.482
Banco Itad Corpbanca - Chile 12,60% 107.524 22,05% 211.874
BBVA Corredores de Bolsa S.A. - Chile 8,94% 76.310 1,71% 16.452
JP Morgan Chase Bank, N.A. - Estados Unidos 6,83% 58.315 5,82% 55.927
MUFG Bank, Ltd. - Estados Unidos 4,46% 38.061 5,22% 50.147
Banchile Corredores de Bolsa S.A. - Chile 2,92% 24.882 4,13% 39.695
Banco Santander - Brasil 1,47% 12.553 1,39% 13.326
Citibank N.A. N.Y. - Estados Unidos 1,42% 12.150 4,42% 42.492
Banco BCI - Estados Unidos 1,06% 9.066 - -
Scotiabank Azul - Chile 1,05% 8.925 0,92% 8.840
Banco de Chile 0,84% 7.133 0,66% 6.307
Banco Itau - Brasil 0,61% 5.172 1,06% 10.218
Citibank N.A. N.Y. - Inglaterra 0,53% 4,538 0,64% 6.186
Banco Santander - México 0,51% 4.346 0,66% 6.306
Banco de Crédito del Peru 0,36% 3.032 0,77% 7.361
Banco Banamex - México 0,30% 2.580 - -
Banco BBVA - Pert 0,27% 2.290 0,25% 2.359
Scotiabank Inverlat S.A. - México 0,24% 2.022 0,19% 1.806
Galicia Administradora de Fondos S.A. - Argentina 0,14% 1.174 0,09% 863
Scotiabank - Peru 0,13% 1.107 0,10% 954
Banco BBVA - Estados Unidos 0,13% 1.097 - -
Banco MUFG Brasil S.A. 0,10% 833 0,03% 334
JP Morgan Chase Bank, N.A. - Inglaterra 0,07% 605 0,04% 414
Banco Bradesco - Brasil 0,04% 367 0,04% 397
Goldman Sachs International - Reino Unido 0,03% 283 0,05% 509
BBH & Co. Money Market Fund - Estados Unidos 0,02% 142 0,01% 142
Banco Banrisul - Brasil 0,01% 66 - -
Banco do Brasil 0,00% 42 0,01% 87
Banco Monex, S.A. - México 0,00% 30 0,01% 105
Banco de la Produccion S.A. Produbanco - Ecuador 0,00% 25 0,00% 7
Bank of America Merrill Lynch Banco Muiltiplo S.A. - Brasil 0,00% 20 0,00% 17
JP Morgan Chase Bank, N.A. - Brasil 0,00% 20 0,00% 13
JP Morgan Chase Bank, N.A. - Sao Paulo Branch - Brasil 0,00% 12 0,01% 92
BancoEstado - Chile - - 2,18% 20.980
Consorcio Corredores de Bolsa S.A. - Chile - - 1,01% 9.659
BancoEstado S.A. Corredores de Bolsa - Chile - - 0,64% 6.112
HSBC Bank - Chile - - 0,01% 50
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Citibank - Peru - - 0,00% 3
Subtotal 100,00% 853.394 100,00% 960.822
Mas: Dinero en efectivo y cuentas corrientes bancarias 40.966 39.242
Total Efectivo y equivalentes al efectivo + Otros activos financieros

R R 894.360 1.000.064
corrientes y no corrientes

6.2.3. Riesgo de liquidez

Esteriesgo se generariaen la medida que la Compania no pudiese cumplir con sus obligaciones como
resultado de liguidez insuficiente. Inversiones CMPC administra estos riesgos mediante una
apropiada distribucion, extension de plazos y limitacion del monto de su deuda, asi como el
mantenimiento de una adecuada reserva de liquidez y un prudente manejo de sus flujos
operacionales y de inversion.

Inversiones CMPC S.A., como se sefal®, concentra las deudas financieras de sus subsidiarias con
terceros y a su vez financia a las subsidiarias operativas. Las deudas se contraen principalmente a
través de créditos bancarios y bonos, colocados tanto en los mercados internacionales como en el
mercado local de Chile.

Con el objetivo de mantener una adecuada reserva de liquidez, ademas de la posicion de caja efectiva
que posee la Compania, en marzo de 2017 Inversiones CMPC S.A. obtuvo una Linea Comprometida
con Banco Santander, Export Development Canada, Scotiabank & Trust (Cayman) Ltd.y MUFG Bank,
Ltd., actuando como estructurador. Esta linea ascendié a MUS$ 400.000 millones con un plazo
maximo de 3 anos desde lafecha de obtencion. Enagosto de 2018 se extendid la fecha de vencimiento
original por dos anos (desde el 13 de septiembre de 2020 al 14 de septiembre de 2022) por un total
de MUS$ 200.000, sélo con Banco Santander y Scotiabank & Trust (Cayman) Ltd. Al 31 de marzo de
2019 lalinea se encuentra totalmente disponible.

6.3. Riesgos operacionales

6.3.1. Riesgos de operaciones industriales y forestales

Paralizaciones de operaciones productivas de la Compania pueden impedir satisfacer las necesidades
de nuestros clientes, alcanzar las metas de produccion y forzar desembolsos no programados en
mantencion e inversion en activos, todo lo cual puede afectar adversamente los resultados
financieros de Inversiones CMPC. Dentro de los eventos mas significativos que pueden generar
paralizaciones de las operaciones en las instalaciones productivas estadn aquellos derivados de
fendmenos de la naturaleza tales como terremotos, inundaciones, tormentas y sequias como asi
también aquellas situaciones producto de incendios, averias de maquinaria, interrupcion de
suministros, derrames, explosiones, actos maliciosos y de terrorismo, entre otros. También, caben
dentro de este punto los riesgos de paralizacion provenientes de acciones ilegales de terceros, tales
como tomas, blogueos y sabotaje.

El objetivo de la gestion de riesgos operacionales en Inversiones CMPC es proteger de manera
eficiente y efectiva a los trabajadores, los activos de la Compania, el medio ambiente vy la continuidad
de los negocios en general. Para ello, se administran en forma equilibrada medidas de prevencién de
accidentesy pérdidas con coberturas de seguros. El trabajo en prevencion de pérdidas es sistematico
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y se desarrolla seglin pautas preestablecidas, a lo que se agregan inspecciones periodicas realizadas
por ingenieros especialistas de companias de seguros. Adicionalmente, Inversiones CMPC tiene un
plan de mejoramiento continuo de su condicion de riesgo operacional con el objeto de prevenir y
minimizar la probabilidad de ocurrencia y atenuar los efectos de eventuales siniestros. La
administracion de estos planes larealiza cada unidad de negocio de la Compania en concordancia con
normas vy estandares definidos y coordinados a nivel corporativo.

Inversiones CMPC v sus subsidiarias mantienen contratadas coberturas de seguros mediante los
cuales setransfiere una parte sustancial de sus riesgos principales. Estas coberturas de riesgos estan
formalizadas mediante polizas contratadas con companias de seguros locales, respaldadas por
reaseguradores internacionales, todos de primer nivel. Los riesgos asociados a las actividades
operacionales de los negocios son reevaluados permanentemente para optimizar las coberturas,
segun las ofertas competitivas del mercado asegurador. En general, las condiciones de limites vy
deducibles de las pdlizas de seguros se establecen en funcion de las pérdidas maximas estimadas para
cada categoria deriesgoy de las condiciones de oferta de coberturas en el mercado.

La totalidad de los activos de infraestructura de la Compania (construcciones, instalaciones,
maquinarias, entre los principales) se encuentran razonablemente cubiertos de los riesgos operativos
por polizas de seguros a su valor de reposicion.

A su vez, las plantaciones forestales pueden sufrir pérdidas por incendios y por otros riesgos de la
naturaleza, los que tienen cobertura parcial de seguros, con limitaciones por deducibles y maximos
indemnizables, determinados en concordancia con las pérdidas historicas y los niveles de prevencion
y proteccion establecidos. Adicionalmente, pérdidas de plantaciones forestales por incendios, o por
otros eventos de la naturaleza, pueden generar escasez de maderay alza en el precio de ésta, lo que
impactaria negativamente las operaciones de la Compania. Otros riesgos parcialmente cubiertos,
tales como los bioldgicos, podrian afectar adversamente las plantaciones.

6.3.2. Continuidad y costos de suministros de insumos y servicios

El desarrollo de los negocios de Inversiones CMPC involucra una compleja logistica en la cual el
abastecimiento oportuno en calidadesy costos de insumos y servicios es fundamental para mantener
su continuidad operativay competitividad.

Inversiones CMPC procura mantener una estrecha relacion de largo plazo con sus empresas
contratistas, con las que existe un trabajo permanente y sistematico en el desarrollo de altos
estandares de operacion, con énfasis en la seguridad de sus trabajadores y en la mejora de sus
condiciones laborales.

Respecto de la energia eléctrica, las operaciones industriales de Inversiones CMPC cuentan
mayoritariamente con suministro propio de energia a partir de la generacion a base de biomasay gas
natural, y con contratos de suministro con terceros. Durante el primer trimestre de 2019 Ia
generacion propia representd un 60% del consumo de las operaciones en Chile. Ademas, las plantas
tienen planes de contingencia para enfrentar escenarios restrictivos de suministro de aquella parte
que no es autogenerada.



Rut:

Periodo

1 96596540-8 Pagina 19 de 24

ANALISIS RAZONADO

: 01-01-2019 al 31-03-2019

Dentro de los multiples suministradores de productos y servicios de Inversiones CMPC, existen
empresas que proveen servicios especializados de apoyo vy logistica a sus operaciones forestales e
industriales. Si estos servicios no se desempenan con el nivel de calidad que se requiere, o la relacion
contractual con dichas empresas es afectada por regulaciones, conflictos laborales u otras
contingencias, las operaciones de Inversiones CMPC podrian verse alteradas.

6.3.3. Riesgos por factores medioambientales

Las operaciones de Inversiones CMPC estan reguladas por normas medioambientales en todos los
paises donde opera. Inversiones CMPC se ha caracterizado por generar bases de desarrollo
sostenible en su gestion empresarial, lo que ha significado la adopcion voluntaria de estandares de
cumplimiento generalmente mas exigentes que los establecidos en las regulaciones legales locales.
Esto le ha permitido adaptarse y dar cumplimiento a modificaciones en la legislacion ambiental. Sin
embargo, el cambio climatico, asi como cambios futuros en estas regulaciones medioambientales o en
la interpretacion de estas leyes, puede tener impacto en las operaciones de la Compania. Es
importante senalar que el incumplimiento de estas u otras regulaciones medioambientales puede
traer consigo costos que podrian afectar la rentabilidad del negocio.

Desde el ano 2012 las plantaciones de la matriz Empresas CMPC en Chile y Brasil cuentan con
certificaciones entregadas por el Forest Stewardship Council® (FSC®). Estas acreditaciones
representan una reafirmacion de la preocupacion del Grupo CMPC por el medioambiente vy el
desarrollo sostenible y complementan certificaciones similares de larga data. Ademas, Empresas
CMPC S.A. tiene la certificacion PEFC de manejo forestal e ISO 14.001 como sistema de gestion
ambiental en la mayoria de sus operaciones. Desde 2015, Empresas CMPC ha sido incluida en los
Indices de Sostenibilidad de Dow Jones (DJSI Chile Index y DJSI MILA Pacific Alliance Index), los
cuales incluyen a 21 empresas chilenas y a 41 empresas latinoamericanas respectivamente que
cumplen los criterios de sostenibilidad de mejor forma que sus pares de la industria. Asimismo,
Empresas CMPC forma parte del indice FTSE4Good desde 2015 reconociendo el compromiso de la
Compania con la responsabilidad corporativa social y el desarrollo sustentable.

6.3.4. Riesgos asociados a las relaciones con la comunidad

Inversiones CMPC mantiene operaciones forestales e industriales en distintos puntos geograficos
de Chiley el exterior. La politica de relacionamiento de la Compania tiene por objetivo el contribuir a
la sustentabilidad ambiental y social de todos estos entornos, generando programas de empleo,
educacion y fomento al desarrollo productivo, incluyendo el apoyo a iniciativas de micro
emprendimiento por parte de familias que viven en dichos lugares, asi como espacios de
comunicacion permanente.

La presencia forestal e industrial de la compania en Chile incluye comunas de las regiones del Biobio
y la Araucania, donde han tenido lugar atentados y hechos de violencia que han sido ampliamente
informados por los medios de comunicacion e investigados por los organismos correspondientes. Las
zonas afectadas presentan bajos niveles de desarrollo y diversos problemas sociales de larga data. A
pesar del escalamiento en la cantidad y violencia de las acciones senaladas, hasta el momento la
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problematica se ha circunscrito a zonas especificas y los efectos sobre Inversiones CMPC han sido
limitados.

Mayor detalle sobre las actividades de relacionamiento comunitario del Grupo CMPC se encuentra
en el Reporte Anual Integrado de la matriz Empresas CMPC S.A. No obstante, cabe destacar las
iniciativas de resguardoy valoracion de la cultura ancestral mapuche, incluyendo la proteccion de 22
sitios de interés cultural, el apoyo a emprendimientos productivos y artesanales y planes de
utilizacion de mano de obra local (MOL).

En el dmbito educacional la Fundacion CMPC, que en 2019 cumple 19 anos, beneficia mediante sus
programas educativos en Chile, a mas de 6,746 ninos de 58 escuelas, jardines infantiles y salas cunas
en 11 comunas. Otorga capacitacion y asesoria a 235 profesores, 71 directivos y 138 educadoras y
técnicos de parvulos. Adicionalmente, en marzo 2019 se inicio el Programa HIPPY - programa
internacional que se aplica en 17 paises y que consiste en visitas domiciliarias que tienen como
objetivo empoderar a los padres para que ellos mismo apoyen desde sus hogares los aprendizajes de
sus hijos de edad preescolar - con la capacitacion inicial, realizada por una consultora internacional,
enlaque participaron coordinadoras a nivel nacional y tutoras de la Regién Metropolitana. El objetivo
del programa en esta primera fase es a tener un equipo de 32 tutoras y 460 familias a nivel nacional.

En el drea cultural, el Parque Alessandri de Coronel - un espacio de 11 hectareas abierto a la
comunidad en la Region del Biobio - recibio 36.788 visitas durante el primer trimestre de 2019,
mientras que el Museo Artequin de CMPC en Los Angeles tuvo 3.194 visitantes durante el mismo
periodo. En julio de 2016 se iniciaron las obras de construccion del nuevo Parque Alessandri de
Nacimiento, un espacio culturaly de contacto con la naturaleza de 4,8 hectareas que serainaugurado
el 2019.

6.3.5. Riesgos de cumplimiento

Este riesgo se asocia a la capacidad de la Compania para cumplir con obligaciones legales,
regulatorias, contractuales y aquellos estandares que se ha auto impuesto, mas alla de los aspectos
cubiertos en los factores discutidos precedentemente. En este sentido, los drganos encargados del
gobierno corporativo en la matriz Empresas CMPC revisan periodicamente sus procesos de
operacion y administrativos a objeto de asegurar un adecuado cumplimiento de las leyes vy
regulaciones aplicables a cada uno de ellos. Adicionalmente, Inversiones CMPC se caracteriza por
mantener una actitud proactiva en los temas relacionados con seguridad, medioambiente,
condiciones laborales, funcionamiento de mercados y relaciones con la comunidad.

La Compania ha desarrollado un trabajo permanente de implementacion de acciones tendientes a
fortalecer sus procesos, controles y sistemas para prevenir la ocurrencia de actos de corrupcion,
tanto interna como publica. En el marco de esa constante preocupacion, se han adoptado mejores
practicas internacionales y modificado estructuras del gobierno corporativo, a fin de hacer mas
eficientes y profundizar los esfuerzos descritos. Junto con la existencia de comités del directorio que
supervigilan la correcta identificacion y mitigacion de estos riesgos, existen areas corporativas
independientes que interactlan transversalmente en estos procesos, cuyo objetivo es hacer mas
eficaces los controles y acciones preventivas definidas. Dichas areas son las Gerencias de Riesgos, de
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Finanzas, de Compliance y de Auditoria Interna. Estas estructuras, normas y controles han sido
implementadas con el apoyo de especialistas, tanto nacionales como extranjeros, con el propdsito de
contar con una vision experta, independiente y objetiva sobre los mejores estandares de la industria.

6.3.6. Ciber Riesgo

El aumento de los casos de violacion a la seguridad cibernéticay la delincuencia informatica en Chile
y en el mundo, representan un riesgo potencial para la seguridad de nuestros sistemas de tecnologia
de la informacion, incluidos los de nuestros proveedores de servicios, como asi también la
confidencialidad, integridad y disponibilidad de los datos almacenados en dichos sistemas, algunos de
los cuales dependen de los servicios prestados por terceros.

Inversiones CMPC vy sus principales proveedores de servicios informaticos tienen planes de
contingencia y han adoptado medidas para prevenir o mitigar el impacto de eventos tales como
interrupciones, fallas o incumplimientos, debido a causas tales como catastrofes naturales, cortes de
energia, violaciones de seguridad, virus informaticos o ataques de ciberseguridad. A pesar de lo
anterior la Compania no esta exenta de ser vulnerada por algun ataque informatico en los paises
donde mantiene operaciones.

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

Cambios en las condiciones politicas o econémicas en los paises donde Inversiones CMPC tiene
operaciones industriales podrian afectar los resultados financieros de la Compania, asi como el
desarrollo de su plan de negocios.

Inversiones CMPC tiene operaciones industriales en 8 paises (Chile, Brasil, Argentina, Colombia,
Ecuador, México, Pert y Uruguay). Las operaciones localizadas en Chile concentran un 62% de los
activos totales y dan origen a un 54% de las ventas. Por su parte, las operaciones en Brasil
representan aproximadamente un 27% de los activos totales de Inversiones CMPC.

En los paises donde Inversiones CMPC opera, los estados tienen una influencia relevante sobre
muchos aspectos del sector privado, que incluyen cambios en normas tributarias, politicas
monetarias, tipo de cambio y gasto publico. También influyen en aspectos regulatorios, tales como
normativas laborales y medioambientales. En los ultimos anos, en paises tales como Chile, México,
Peruy Colombia, se han implementado reformas tributarias, mientras que en Brasil se encuentra en
proceso de discusion una de este tipo, cuyo resultado es incierto. Todas estas modificaciones legales
impactan o impactaran en el rendimiento econémico de la compania, afectando sus flujos destinados
apagar las inversiones alli realizadas, como también afectando su ahorroy su capacidad para futuras
inversiones.

En la eventualidad que existan restricciones al comercio internacional tales como acciones
proteccionistas, como lo han anunciado potencias economicas en el Ultimo tiempo, la ejecucion de
nuestras estrategias comerciales podria verse afectada. No obstante, y a pesar que una parte
significativa de nuestras exportaciones tienen como destino el mercado asiatico, nuestras relaciones
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comerciales con todos los paises y clientes de destino de nuestros productos se han mantenido
fluidas y equilibradas.
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7.TENDENCIAS Y HECHOS RELEVANTES

El 11 de enero de 2019 se anuncio la unificacionconsolidacion, bajo el nombre de Softys, de las
seis denominaciones diferentes de las filiales del negocio tissue en los ocho paises donde
mantiene operaciones productivas y comerciales. La unificacion de los nombres de las filiales, asi
como el proceso de reorganizacion de la administracion corporativa de este negocio, refuerzan la
relevancia de Softys en los mercados donde mantiene presencia, consoliddndose como el primer
operador en paises como Chile, Argentina, Pert y Uruguay, y el segundo mayor actor a nivel de
todalaregion.

El dia 11 de enero, en la comuna de Angol, regidon de La Araucania, se lanzo el programa HIPPY
(siglas en inglés para “Programa de instruccion en el hogar para padres de nifios en edad
preescolar”), el cual tiene como objetivo empoderar a los padres para que ellos mismos apoyen
desde sus hogares los aprendizajes de sus hijos, a través de actividades y juegos educativos, que
fortalecen el desarrollo del lenguaje, pensamiento légico y resolucion de problemas. El programa
contemplara las comunas de Canete, Victoria, Collipulli, Angol, Traiguény Lumaco, y contara con
tres coordinadoras de la Fundacion CMPC; 24 mamas tutoras elegidas de la misma comunidad y
beneficiard a 360 familias de ninos de tres anos.

El 14 de marzo, se iniciaron las operaciones de una nueva linea de produccion en Forsac Perd, la
cual es capaz de fabricar todos los tipos de sacos requeridos por el mercado cementero. La
moderna maquina cuenta con eficiencia en altas velocidades, paletizado automatico y control de
calidad enlinea, y permitira un aumento de cercade 30% en la capacidad de produccion de Forsac
Peru.

El 14 de marzo, se realizo la ceremonia de inauguracion, la cual contd con la presencia de
autoridades del Gobierno de Chile y de la regién del Biobio, dirigentes empresariales,
representantes de mundo de la arquitectura, ejecutivos de CMPC, entre otros invitados. El
edificio se ha transformado en un icono en el mundo de la arquitectura y diseno. Ademas, es el
Unico en el pais en contar con certificaciones FSC y LEED por sus caracteristicas sustentables.

El 5 de abril de 2019, Softys cerrd la compra de la empresa peruana Papelera Panamericana,
presente en el mercado desde 1983, con operaciones focalizadas en la region de Arequipa y sur
del Perl. Papelera Panamericana es lider del mercado de Arequipa con mas de 60% de
participacionde mercado. La plantase ubicaenlaciudad de Arequipa, donde produce papel tissue,
que convierte enservilletas, toallas de papel y papel higiénico. La transaccion de compra del 100%
se cerrd por USD 14 millones.

El 26 de Abril de 2019 Empresas CMPC S.A. celebré su 100a Junta Ordinaria de Accionistas en
donde se adoptaron los siguientes acuerdos:

o Renovo integramente el Directorio de la Sociedad conformado por los siguientes
directores: Vivianne Blanlot Soza, Rafael Ferndndez Morandé (Independiente), Luis Felipe
Gazitla Achondo, Jorge Larrain Matte, Jorge Matte Capdevila, Bernardo Matte Larrain,
Jorge Marin Correa (Independiente), Ramiro Mendoza ZUniga, y Pablo Turner Gonzalez.
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o Aprobo el Balance, Estados Financieros y el Reporte Integrado respecto del ejercicio
2018, los cuales arrojan una utilidad de USD502 millones.

o Acordo distribuir un dividendo definitivo de CLP34.00 por accion con cargo a la Utilidad
Liquida Distribuible del ano terminado el 31 de Diciembre de 2018. Este dividendo se
pagara a contar del dia 7 de Mayo de 2019 a todos los accionistas en el registro a la
medianoche del dia 30 de Abril de 2019.

o Informd sobre la politica de dividendos fijada por el Directorio para el aho 2019, la cual
consiste en un dividendo del 40% de la Utilidad Liquida Distribuible a través de dos
dividendos provisorios (en Septiembre 2019 y Diciembre 2019 o Enero 2020) vy un
dividendofinal, cuya fecha serd determinada en la proxima Junta Ordinaria de Accionistas.

o Designé como Auditores Externos para el ano 2019 alaempresa KPMG.

o Designd a Fitch, Moody's y S&P como Clasificadoras de Riesgo internacionales y a Fitchy
Humphreys como Clasificadoras de Riesgo locales.

Al'5de mayo de 2019, nuestros registros indican que las plantaciones de CMPC han sufrido 918
incendios forestales, afectando alrededor de 3.200 hectéareas. El ano pasado a la misma fecha se
habian registrado 710 incendios forestales que afectaron aproximadamente 1.200 hectéareas.
Durante el 1T19 se registré una pérdida de activos bioldgicos por USD12 millones asociados a
las plantaciones forestales afectadas por incendios al 31 de Marzo 2019.



