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Ebitda de Cmpc por Sobre Nuestras Estimaciones y el Consenso de
Mercado.

Juan Carlos Prieto Z. (juancarlos. prieto@security.cl)

= El Ebitda de Cmpc disminuyé un 20,9% a/a durante el trimestre, sorprendiendo nuestras estimaciones vy el

consenso de mercado, debido a un menor costo de produccién en celulosa.

= Los volimenes de celulosa comercializada disminuyeron un 6% a/a (fibra corta y larga con caidas de 5%
a/a y 1% afa respectivamente), con una produccién que disminuyé 1% a/a, con lo que la compafia aumenté
sus inventarios. Por otro lado, los precios del commodity se mantienen un minimos de los Ultimos anos,
significando una caida de 25% afa para el precio comercializado de fibra corta de Cmpc. Por Ultimo, cabe
destacar que las eficiencias operacionales y la depreciacion de las monedas de la region favorecieron el
cash cost de esta linea de negocio, la que presentd caidas de 21% afa y 13% a/a en la respectiva produccién
de fibra corta y larga. Con todo, el Ebitda de celulosay forestal disminuyé un 40% a/a.

= Por su parte, el segmento Papeles tuvo una disminucién de 10% a/a en sus ventas, explicado por menores
precios (-10% a/a) y ante volimenes estables. No obstante lo anterior, menores costos de produccion se

tradujeron en un crecimiento en el Ebitda de 59% afa.

= Por Ultimo, Softys (Tissue) contintia mostrando mejoras en su resultado, con un alza de 67% a/a en su Ebitda.
Lo anterior se explica principalmente por el incremento de 22% en volimenes, destacando el alza en Brasil
por Sepac, asi como un menor costo de produccion asociado al menor precio de la celulosa.

1I-2020 1I-2019 % Var. Estimaciones MMUS$
MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 1239.8 - 1,442.0 - -14.0% 1324.8 1,314.0
Costos de Explotacion -1009.5 -81.4% -1140.5 -791% -1.5%
GAV -128.5 -10.4% -135.3 -9.4% -5.0%
Otros -217 -1.8% -36.4 -2.5% -40.3%
Resultado Operacional 80.1 6.5% 129.8 9.0% -38.3%
Ebitda 257.0 20.7% 325.0 22.5% -20.9% 227.8 237.0
Utilidad/Pérdida 18.5 1.5% 61.6 4.3% -70.0% -20.8 1.0

» Destacamos como positiva la sorpresa en los costos de produccién de la compaiiia en un escenario
complejo. No obstante lo anterior, los precios del commodiity se mantienen en minimos de los Gltimos afos,
con inventarios que nuevamente han aumentado y una demanda que se ha visto impactada

negativamente en Ching, lo que continuaria presionando los resultados de Cmpc hacia adelante.
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