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El Ebitda de CMPC disminuyé 51% a/a durante el segundo trimestre, bajo nuestras estimaciones y las del
consenso de mercado. Ademads, reporté una utilidad por US$ 125 millones, un 45% menor que lo obtenido el
1T22.

= Los volimenes de celulosa comercidlizada alcanzaron 985 mil toneladas ( -15% a/a para la fibra larga 'y
+6% afa para la fibra corta), un aumento de 2% respecto al mismo periodo del 2022. Pese al leve aumento
volumenes exportados, la disminucién de los precios marcé la caida en ingresos trimestre contra trimestre
en este segmento. El precio de venta promedio de fibra corta fue de US$ 549/ton y fibra larga de US$ 682/ton,
variando -31% a/ay -29% a/a respectivamente, lo que también es menor a lo observado en el 1123, dada la
caida del precio en China, particularmente en fibra corta. Por Ultimo, el cash cost de fibra larga alcanzé los
US$ 392/ton, lo que es un 8% mayor al 2T22, mientras que el de fibra corta alcanzé los US$ 273/ton (+21% afa),
debido a mayores costos de energia y materiales, asociados ala entrada en funcionamiento de las plantas
luego de las paradas generales por mantencién. Con todo, el Ebitda de Celulosay Forestal disminuyd un 69%
a/a hasta los US$ 156 millones, explicado por la reduccién en el precio de celulosa.

= Por su parte, el segmento Biopackaging tuvo una caida de 4% afa en sus ventas, explicado por menores
volumenes de venta (-8% a/a), pero un precio que compensa levemente (+4% a/a). Las bajas en volimenes
se explican principalmente por una temporada hortofruticola debilitada, contracciéon del mercado
inmobiliario y menor demanda de cartulina. El Ebitda para este segmento cae 35% afa, alcanzando los US$
25 millones, con un margen Ebitda de 8,5%, por mayores costos unitarios y mayores gastos de administracion
y ventas.

= Por ltimo, Softys (Tissue) presenté un crecimiento de 35% a/a en ingresos, con un Ebitda que aumenta 99%
a/a. Lo anterior se explica principalmente por mayores precios, un efecto cambiario favorable y menores
costos de materias primas, con lo que el EBITDA alcanzé los US$ 127 millones y un margen EBITDA de 14%,
mostrando una mejora relevante respecto a los nimeros observados en periodos anteriores.

- 2023 - 2022 Estimaciones MMUS$
% Var.
MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security  Consenso
Ingresos 2.016,0 - 1.983]1 - 17%
Costos de Explotacion -1.3986 -69,4% -1.3649 -68,8% 25%
GAV y otros -3294 -16,34% -2143 -10,8% 53,7%
Resultado Operacional 1254 6,22% 403,9 20,4% -69,0%
Ebitda 287,9 14,28% 587,1 29,6% -51,0% 389,3 346,3
Utilidad/Pérdida 124,6 6,18% 224.6 1,3% -44.5% 130,9 13,8

El EBITDA reportado por la em presa fue menor a lo esperado por el mercado y por nosotros, mostrando un
rendimiento subéptimo en el segmento de celulosa y forestal. Cabe remarcar la presion en costos que la
empresa posee, que sorprendieron al tener un incremento fuerte, maés alla de las consideraciones que se
tenian por las mantenciones en plantas. Esperamos que los precios a futuro de la celulosa sigan en los
niveles actuales que observamos en China, lo que podria perjudicar ala empresa en resultados futuros.
Sin embargo, un punto positivo a destacar, son la mejora relevante que presenté el segmento de Softys,
con mayores volimenes vendidos y las sinergias que han concretado con las adquisiciones de nuevas
empresds, d la cual veremos incorporada la compra de MABE en México.
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