MASISA

MEMORIA ANUAL 2006







MIASISA

MEMORIA ANUAL 2006






CONTENIDO

[+]

10

20

26

32

48
49
51
99

139

CARTA DEL PRESIDENTE
ESTRATEGIA DE NEGOCIOS
PRINCIPALES ACCIONISTAS
ACTIVIDADES Y NEGOCIOS

UNIDAD DE NEGOCIOS TABLEROS DE MADERA
UNIDAD DE NEGOCIOS FORESTAL

UNIDAD DE NEGOCIOS MADERA SOLIDA
UNIDAD DE NEGOCIOS RETAIL

MIX DE PRODUCTOS

MERCADOS

RESENA HISTORICA

INFORME DE GESTION

ECONOMICA

RESPONSABILIDAD SOCIAL Y AMBIENTAL
GOBIERNO CORPORATIVO

ESTRUCTURA CORPORATIVA
ANTECEDENTES GENERALES
IDENTIFICACION BASICA

DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS
DIRECCIONES

DIRECTORIO Y EJECUTIVOS PRINCIPALES
REMUNERACION DEL DIRECTORIO
DOTACION DE PERSONAL

PRINCIPALES PROVEEDORES

PRINCIPALES CLIENTES

PRINCIPALES BANCOS

AUDITORES

ASESORES JURIDICOS

SEGUROS

CONTRATOS

MARCAS Y PATENTES

INVESTIGACION Y DESARROLLO

FACTORES DE RIESGO

POLITICA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO
UTILIDAD DISTRIBUIBLE

POLITICA DE DIVIDENDOS

TRANSACCION DE ACCIONES

HECHOS RELEVANTES

INFORME DEL COMITE DE DIRECTORES
DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
ANALISIS RAZONADO CONSOLIDADO
ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
ANALISIS RAZONADO INDIVIDUAL
SOCIEDADES RELACIONADAS




El 2006 se caracteriz6 por ser un afio de creci-
miento y consolidacion para Masisa en cada uno
de sus mercados.

Durante el afio, observamos una creciente
demanda por nuestros tableros para muebles en
toda la region de América Latina, lo que se tra-
dujo en un fuerte crecimiento en las ventas. Sin
embargo, esto fue parcialmente contrarrestado
durante la primera mitad del afio por presiones
de costos originadas por el ciclo de altos precios
de los insumos, principalmente de las resinas,
maderas y petréleo. Pese a esto, supimos enfren-
tar este desafio con una adecuada estrategia de
precios que nos permitié revertir esta situacion,
llevandonos a recuperar margenes hacia la
segunda mitad del afio.

Concentramos nuestros esfuerzos en revisar
nuestra estrategia de negocios con el objetivo
de ser la empresa que queremos: una compafiia
multinacional con visién de largo plazo y que
asegura la rentabilidad sostenible del negocio.
Eso es lo que buscamos y es nuestro principal
desafio. Producto de este andlisis, se definid
el negocio Tableros de madera para muebles y
arquitectura de interiores como nuestro negocio
principal, nuestro Core Business.

Somos una empresa
que tiene la escala para
poder competir en los
mercados globales.

Con esta revision estratégica, hoy todas las areas
de la Compafiia en todos sus mercados estan
alineadas hacia ese objetivo: seguir siendo la em-
presa lider en la produccién y comercializacién
de tableros en América Latina, creando produc-
tos innovadores, que satisfagan las necesidades
de sus clientes y que entreguen valor agregado.

Las otras tres unidades de negocios de la
Compafifa, es decir, Madera Solida, Forestal y
Retail, en tanto, focalizaran sus estrategias y
futuras inversiones para potenciar el negocio de
Tableros, generando mayor competitividad.

A través de su unidad de negocio Forestal,
durante el 2006 Masisa compré 7.841 hectareas
de terreno en Argentina, Brasil y Chile. Por otra
parte, esta division planté un total de 9.422 hec-
tareas de pino y eucaliptus en los cuatro paises
donde opera —Argentina, Brasil, Chile y Venezue-
la— buscando garantizar no sélo hoy, sino en el
largo plazo, la materia prima para la produccion
de tableros en nuestras plantas.

La unidad de negocios de Madera Sélida tuvo
un buen afio en términos de venta, con un creci-
miento consolidado de 18% respecto del periodo
anterior, a pesar de la baja de la actividad de
la construccion en Estados Unidos, donde esta
unidad tiene una fuerte presencia comercial.



CARTA DEL PRESIDENTE

Por su parte, en la unidad de negocios Retail
sentamos nuevas bases para la cadena de
distribucion Placacentros, las que permitirén a la
Compafifa contar con una plataforma comercial
robusta y efectiva para seguir fortaleciendo la
marca Masisa.

Es importante destacar que durante el 2006
comenzamos la construccion de una nueva linea
de MDF en la ciudad de Cabrero, al sur de Chile.
La planta entrard en operaciones a mediados de
2007 y sera la linea méas grande que Masisa ten-
dré en América Latina, con una produccion anual
de 340 mil m3. Esta nueva linea de produccion
abastecera principalmente al mercado externo,
en los paises donde la empresa tiene operacio-
nes y también nos permitird explorar nuevas
oportunidades de mercado.

Los resultados financieros consolidados del
afo confirman que vamos por buen camino.
Masisa ha logrado un crecimiento importante en
las ventas: la Compafiia esta vendiendo cada vez
mas y la demanda por nuestros productos esta
marcando esa tendencia. De hecho, durante el
2006 obtuvimos ventas totales por US$886,5
millones, lo que representa un aumento de un
19,2% en comparacion con el afio anterior y lo-

gramos una utilidad de US$29,5 millones, 11,8%
superior al afio 2005, a pesar de haber tenido un
primer semestre por debajo del mismo periodo
del afio anterior.

El afio 2006 también fue un buen afio en tér-
minos de reconocimientos publicos por la gestion
de la empresa en las dimensiones econémica, So-
cial y ambiental. Como ejemplo de ello, obtuvimos
el reconocimiento otorgado por el World Wildlife
Fund, con el premio “Lideres por un planeta vivo”
y en Argentina fuimos reconocidos como una de
las 50 mejores empresas para trabajar, ubicando-
nos en el lugar 17, y distinguidos por sexto afio
consecutivo con el premio a la exportacion.

Las buenas préacticas de Gobierno Corporativo
de Masisa, en tanto, han evolucionado en el sen-
tido correcto, prueba de ello ha sido el reconoci-
miento del cual estamos empezando a ser objeto
por parte de organismos locales e internaciona-
les. Nuestras practicas societarias y de gestion
de riesgos se basan en procesos estructurados,
en los principios del desarrollo sostenible, en una
conducta ética individual y corporativa orienta-
da hacia el cumplimiento de nuestros objetivos
estratégicos, y en la transparencia y dialogo con
nuestros accionistas y publicos interesados.
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Atentamente
Julio Moura
Presidente

Consistentes con la filosofia de apertura 'y
transparencia de la Compafifa, durante el 2006
asumimos una actitud mas proactiva y de
acercamiento con los inversionistas y el sector
financiero, lo cual se vio reflejado en el posicio-
namiento logrado dentro de los organismos de
opinion y en el incremento del valor de la accion.

En definitiva, creemos que estos pasos son la
muestra que estamos trabajando para entregar
a nuestros accionistas y publicos interesados
los resultados de una adecuada gestion de triple
resultado. De esta forma, la propuesta de valor
de Masisa -el ser una marca confiable, cercana
a todos nuestros publicos, anticipdndonos a las
necesidades de los mercados y operando en
forma responsable con la sociedad y el medio
ambiente- se esta concretando.

Los invito a seguir participando en la evolucion
de Masisa, una empresa lider en su rubro.



La propuesta de valor de Masisa
es ser una marca confiable,

cercana a sus publicos,

anticipandose a las necesidades

de los mercados.




ESTRATEGIA DE NEGOCIOS
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INNOVACION Y CERCANIA AL CLIENTE

Masisa S.A., en adelante “Masisa”, la “Compa-
fila” o la “Sociedad”, ha demostrado tener la
capacidad de generar rapidamente confianza en
los mercados que atiende. EI mercado reconoce
a Masisa como la alternativa de mejor servicio

y, a diferencia de sus competidores, Masisa se
distingue por su forma de relacionarse con sus
clientes, entregando continuamente productos y
servicios innovadores. Esta oferta permite fidelizar
a los clientes y aumentar su interés, incrementan-
do el consumo de los productos de Masisa. Por
otro lado, la estrategia de canales apunta a desa-
rrollar nuevos puntos de venta (Placacentros), 1o
que le permite a la Compafifa desarrollar el mer-
cado, desconcentrar la venta y generar fidelidad
por parte de un mayor nimero de clientes.

CAPITALIZAR LAS OPORTUNIDADES
DE CRECIMIENTO EN AMERICA LATINA

La Compafiia estima que la creciente utilizacion
de tableros de madera en la industria del mueble
en América Latina, combinado con la demanda
habitacional insatisfecha en los paises de la re-
gién, sera una fuente de crecimiento en el futuro.
Basado en estas perspectivas de crecimiento,
Masisa esta evaluando la construccion de nuevas
plantas industriales. La Compafifa planea captu-
rar las oportunidades de crecimiento en la region
a través de su estrategia de diferenciacion y de
su red de Placacentros, para asi consolidar su
posicion de liderazgo en la industria de tableros
para muebles en América Latina.

EXPANDIR Y FORTALECER
LA CADENA DE DISTRIBUCION

Masisa trabaja cerca de sus clientes, para ofre-
cerles soluciones a los problemas que enfrentan
y satisfacer mejor sus necesidades. La Compafiia
pretende continuar desarrollando el programa de
Placacentros en Chile, Brasil, Argentina, Perq,
México, Ecuador, Paraguay, Colombia, Venezuela
y Uruguay, como también extender el concepto
de Placacentro a nuevos paises. Adicional-
mente, la Compafiia planea fortalecer el mix de
productos ofrecidos en su red de Placacentros,
mediante la incorporacion de productos de ma-
dera sélida, madera aserrada y otros productos y
servicios relacionados a la industria del mueble y
la arquitectura de interiores. También se utilizan
los canales de distribucion de Masisa USA Inc.
en los Estados Unidos, para vender tableros de
OSB, puertas y molduras Finger Joint y MDF.

COMPROMISO CON
EL DESARROLLO SOSTENIBLE

En una industria que enfrenta desafios ambienta-
les y sociales, Masisa es confiable para todos sus
publicos de interés dada su estrategia de gestion
de resultados sostenibles. Ambientalmente, esto
significa que se busca usos mas eficientes para
las materias primas y subproductos, y mejoras
continuas en el impacto ambiental de cada una
de las filiales de la Compafifa. Respecto a la res-
ponsabilidad social, la meta de Masisa es que sus
operaciones y negocios impacten positivamente
a las comunidades donde opera y a sus cola-
boradores directos e indirectos. Esta estrategia
busca reducir el riesgo medioambiental y permite
a la Compafifa fabricar y comercializar produc-
tos de acuerdo a estdndares medioambientales
internacionales, lo que esta siendo cada vez mas
demandado por los consumidores finales.

Crecimiento en ventas 886,5
US$mm 7435
651,0
2003 2004 2005 2006

Fuente: Masisa S.A.



El capital social de Masisa
S.A. esté dividido en

5.695.247.813

acciones.

PRINCIPALES ACCIONISTAS Los principales 12 accionistas al 31 de diciembre del 2006, son los siguientes:
Nombre o Razén Social N° de Acciones % Participacion
0TROS GRUPONUEVA
16,06% 53,31% GRUPO NUEVA S.A. 1.762.466.482 31,10%
INVERSIONES FORESTALES LOS ANDES S.A. 1.258.801.116 22,21%
AFP PROVIDA S.A. 411.989.693 7,21%
AFP HABITAT S.A. 381.074.587 6,72%
THE BANK OF NEW YORK SEGUN CIRCULAR N 1375 DE LA SVS 307.866.782 5,43%
AFP CUPRUM S.A. 278.317.352 4,91%
AFP SANTA MARIA S.A. 157.952.951 2,79%
AFP BANSANDER S.A. 146.333.911 2,58%
25255/: CITIBANK CHILE CTA. DE TERCEROS CAP. XIV RES 104.146.278 1,84%
PENTA CORREDORES DE BOLSA S.A. 50.771.902 0,90%
ADRs BANCHILE CORREDORES DE BOLSA S.A. 39.365.452 0,69%
543% ULTRA FONDO DE INVERSION 37.983.486 0,67%

*Inversiones Forestales Los Andes S.A. es controlada en un 100% por Grupo Nueva S.A.
**AFPs incluye los fondos A, B, Cy D.



PRINCIPALES ACCIONISTAS
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Las acciones de Masisa se transan en la Bolsa
de Nueva York (NYSE), la Bolsa de Comercio de
Santiago de Chile, la Bolsa de Valores de Valpa-
raiso y la Bolsa Electrénica de Chile.

Al 31 de diciembre de 2006, el capital social
de Masisa estaba dividido en 5.695.247.813
acciones de las cuales se encuentran suscri-
tas y pagadas 5.667.750.881. Los principales
accionistas son GrupoNueva S.A., en adelante
GrupoNueva, sociedades de inversion, admi-
nistradoras de fondos de pensiones (AFP),
inversionistas extranjeros via el sistema ADRs y
fondos de inversion.

El principal accionista de Masisa es
GrupoNueva, que controla directamente el
31,10% de las acciones, e indirectamente a
través de Inversiones Forestales Los Andes S.A.
el 22,21%, llegando a un total de 53,31% en su
participacion social.

GrupoNueva controla activos por unos US$2.800
millones, realiza ventas anuales por cerca de
US$1.700 millones y esta presente en 15 paises
de las Américas a través de los grupos Masisa,
Amanco* y Plycem. Amanco, cuya sede corpo-
rativa se encuentra en Sao Paulo, Brasil, es una
empresa lider en América Latina en la produc-
cién y mercadeo de soluciones para la conduc-
cion de fluidos (Tubosistemas, negocio principal),
mientras que Plycem es una empresa multina-
cional, especializada en fabricar y comercializar
productos de fibrocemento, pionera en tecnolo-
gia responsable y con uno de los portafolios mas
amplios del mundo. Su sede corporativa esta en
Cartago, Costa Rica.

El accionista controlador del 100% de las
acciones de GrupoNueva, a través de una serie
de sociedades, es la sociedad extranjera Nueva
Holding Inc. El duefio y propietario final del
100% de las acciones de Nueva Holding Inc., a
través de una cadena de sucesivas sociedades,
es la entidad Bamon Trust Company limited
(“Bamon”), quien actta en calidad de fideicomi-
sario representando los intereses de un fideico-
miso denominado Viva Trust. Bamon adquiri6 la
propiedad accionaria de Nueva Holding Inc. por
donacién irrevocable que le hiciera su anterior
duefio, el empresario de nacionalidad suiza don
Stephan Schmidheiny. A su vez, el fideicomiso
denominado Viva Trust fue constituido de acuer-
do a las leyes de Bahamas y su administracion
es controlada, en Ultima instancia, por el ya
referido sefior Schmidheiny.

*En febrero de 2007, GrupoNueva enajend el 100% de su
participacion accionaria en Amanco.
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La empresa posee una
capacidad instalada
para la fabricacion

de tableros de
aproximadamente

2,3 millones de m?,




ACTIVIDADES Y NEGOCIOS

Tableros: Crecimiento Demanda Tableros!
(1996-2005 TACC?)

I FE J MF 50,15
14,0 14,
T . sow 2
[ [ |
Latam (sur)? Latam (norte)? EEUU

1 Sudamérica.
2 Centroamérica, Caribe y México.
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Aprovechamiento del Pino
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Masisa es la empresa lider en América Latina en
la produccién y comercializacion de tableros de
madera para muebles y arquitectura de interio-
res. La empresa posee una capacidad instalada
para la fabricacion de tableros de aproximada-
mente 2,3 millones de m? anuales. La Compa-
fifa concentra cerca del 20% de la capacidad
instalada total de la industria de PB (Particle
board) y MDF (Medium Density Fiberboard) en
América Latina.

A su vez, la empresa produce y comercializa
productos de madera sélida, tales como: moldu-
ras de finger-joint y de MDF, madera aserrada y
puertas. Estos productos son exportados princi-
palmente a los Estados Unidos.

Por otro lado, Masisa administra 240.511
hectareas de plantaciones forestales distribuidas
en Argentina, Brasil, Chile y Venezuela.

Finalmente, Masisa cuenta con una red de Pla-
cacentros, que son locales licenciados, orientados
al pequefo y mediano mueblista. A diciembre de
2006 existian 300 locales a lo largo de América
Latina. En los Placacentros se entregan servicios
de disefio y corte de los tableros para hacer mas
eficiente el trabajo de nuestros clientes. Esto le
permite a Masisa, entre otras cosas, fidelizar a
sus clientes, posicionar la marca Masisa y au-
mentar la demanda por sus productos.

1 UNIDAD DE NEGOCIOS
TABLEROS DE MADERA

La empresa es lider en América Latina en la pro-
duccién y comercializacion de tableros de made-
ra para muebles y arquitectura de interiores.

La propuesta de valor de Masisa es ser una
marca confiable, cercana a todos sus publicos,
anticipandose a las necesidades de los merca-
dos por medio de la innovacion en productos y
servicios, y operando en forma responsable con
la sociedad y el medio ambiente.

Para la produccion de tableros, la empresa
cuenta con complejos industriales en Chile,
Argentina, Brasil, Venezuela y México, todos los
cuales cuentan con la certificacion ISO 14.001 y
OHSAS 18.001, salvo Venezuela, que obtendra
su certificacion en 2007. Actualmente, Masisa
esta construyendo una planta de MDF en Ca-
brero, Chile, la cual tendra una capacidad anual
de 340 mil m®y abastecerd principalmente al
mercado externo.

Fuente: base de datos FAOSTAT (www.fao.org)

1 Cifras estimadas por medio de sumar produccion local e importaciones
y sustraer exportaciones en cada area.

2 Tasa anual de crecimiento compuesto.

2 UNIDAD DE NEGOCIOS
FORESTAL

El patrimonio forestal de la Compafiia se en-
cuentra distribuido en Chile, Argentina, Brasil y
Venezuela, totalizando una superficie de 374.506
hectareas de terrenos, de los cuales 240.511
hectareas son plantaciones forestales. Las prin-
cipales especies que componen este patrimonio
forestal son las coniferas, entre las que se desta-
can las especies de pino radiata, caribea y ellioti.

En los ultimos afios, las certificaciones medio-
ambientales se han convertido en un factor
diferenciador en la industria. En numerosos
mercados, y en particular en Estados Unidos, se
estd impulsando o incluso obligando a los pro-
ductores que quieren continuar en este mercado
a ofrecer productos con certificacion ambiental.
Este hecho hace de las plantaciones forestales
renovables un activo critico en la industria.

La buena administracion del patrimonio forestal
es un factor clave para el desarrollo sostenible del
negocio y para maximizar la rentabilidad del bosque.

Los porcentajes de aprovechamiento del arbol
y el uso que se le da a cada una de sus partes
dependen de las caracteristicas particulares del
bosque del que se extrae.

Las operaciones forestales de Masisa cuentan
con la certificacion Forest Stewardship Council
(FSC) de manejo forestal sostenible y sus medi-
das de manejo medioambiental se enmarcan en
la norma ISO 14.001.



Masisa ofrece al
mercado productos
elaborados en base
a madera de pino
de alta calidad y
valor agregado.

3 UNIDAD DE NEGOCIOS MADERA SOLIDA

Masisa comercializa productos de madera

aserrada provenientes de plantaciones de pinos

y eucaliptus, y también productos con valor

agregado de alta calidad, como Molduras Finger-

Joint, Molduras MDF y Puertas Sélidas.

A continuacion, una breve descripcion de ellas:

» Madera Aserrada, usada principalmente en la
industria de pallets y embalajes, y también para la
fabricacion de muebles y construccion en general.

» Molduras Finger-Joint, utilizadas como
elementos de decoracion interior y acabados
de viviendas tales como ventanas, cornisas y
marcos de puertas.

» Molduras MDF, fabricadas a partir de tableros
MDF Ultra Light E1 y prepintadas.

» Puertas Solidas de Pino Radiata, fabricadas en
una variedad de disefios, tamafios y formatos.
Para la comercializaciéon de estos productos, Ma-
sisa cuenta con presencia directa en el mercado

de Estados Unidos a través de su filial Masisa
USA, Inc.}, en donde cuenta con una destacada
participacion en los mercados de Puertas, Mol-
duras Finger-Joint y Molduras MDF.

El mercado de molduras en Estados Unidos
es altamente competitivo, y las importaciones
de este tipo de productos representan cerca
del 50% del consumo total. Paises como Chile,
Brasil y Argentina, son los méas importantes en
términos de participacion en las importaciones

de este tipo de productos, dada la alta competiti-
vidad que presentan sus plantaciones forestales.

Adicionalmente, Masisa, a través de sus filiales
en México, se ha convertido en los Ultimos afios en
uno de los principales comercializadores de made-
ra aserrada en dicho pals, caracterizado como un
importador neto de este tipo de productos.

El mercado local en Venezuela es también
relevante en las ventas de madera aserrada,
principalmente para productores de pallets y em-
balajes, siendo también clave la comercializacion
a través de la red de Placacentros.

Masisa cuenta también con una posicion de
mercado relevante en madera aserrada en paises
de Centro América.

Para la produccion de madera aserrada, Masi-
sa cuenta con instalaciones industriales en Chile,
Brasil y Venezuela.

Las Molduras Finger-Joint son producidas en
Chile y Brasil, mientras que las Molduras MDF
son producidas tanto en Chile como en Argenti-
na. En tanto, las Puertas Sélidas de madera son
producidas en Chile.

Masisa ademads apalanca su posicion de mer-
cado y sus activos industriales mediante la acti-
vidad de intermediacion de productos, tanto de
madera aserrada, como de productos elaborados.
1 Durante febrero de 2007 y con el fin de mejorar su estructura

de costos, la Compafiia determina el cierre de su planta de
molduras en EEUU.



Nimero de Placacentros
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Ventas por Producto

300 MDF Tableros de
275 Otros 36,0% particulas
" 21,1%
232 37 28 Colombia
21
21
31
155 10 21 Pert
22 19
7 a2 YV - Molduras
13 34 B avgentna Finger-joint
2 3 40 40 10,6%
26 B srasil
B viéxico
7 ) Madera
— B chie Aserrada
Puertas 89%
1992 1995 2000 2003 2004 2005 2006 Madera Sélida '

4 UNIDAD DE NEGOCIOS RETAIL

En 1991 Masisa inici6 su programa de Placa-
centros con el objetivo de ampliar sus canales
de distribucion, incrementar la demanda por sus
productos y acercarse mas al consumidor final
en la cadena del mueble.

Los Placacentros son locales comerciales
distribuidos a lo largo de América Latina, que
operan bajo un concepto de licencia o franquicia
con una misma marca y formato. Estas tiendas,
orientadas principalmente a los pequefios y
medianos fabricantes de muebles, ofrecen una
amplia variedad de tableros de madera, madera
solida, accesorios y servicios requeridos por
dicha industria.

Los propietarios y operadores de estas tiendas
reciben capacitacion y asistencia técnica de
Masisa, tanto en productos y aplicaciones como
en el manejo del punto de venta y técnicas de
comercializacion, incrementando asf el resultado
del negocio y maximizando la productividad de
carpinteros y pequefios contratistas.

Los Placacentros son una pieza clave en la es-
trategia de marketing de Masisa que busca incre-
mentar el consumo per capita de sus productos,
posicionar su marca y crear ventajas competitivas.

Al 31 de diciembre de 2006, la Compafiia
tenia una red de 300 locales de Placacentros
distribuidos en 10 paises de América Latina.

5 MIX DE PRODUCTOS

Masisa ofrece un diversificado portafolio de

productos incluyendo:

> Tableros de Particulas (Particle Board)
Fabricado a partir de la mezcla de chips,
virutas de madera, aserrin y adhesivos, este
producto es utilizado en la industria de la
construccion y en la fabricacion de muebles,
principalmente en aquellas aplicaciones que
requieren terminaciones planas.

» Tableros MDF (Medium Density Fiberboard)
Fabricado a partir de la mezcla de fibra
extraida de chips de madera y aserrin con
adhesivos, este producto es utilizado en la
fabricacion de todo tipo de muebles, gracias a
su facilidad de moldeo y acabado.

> Tableros OSB (Oriented Strand Board)
Fabricado a partir de la mezcla de virutas de
madera alineadas entre si con adhesivos. A
diferencia de los otros tableros fabricados por
la Compafiia, el OSB es un tablero estructu-
ral. Dada su alta resistencia y rigidez, este
producto es utilizado en las industrias de la
construccion y del embalaje.

4,5% 0SB

54%

Molduras MDF
7,3%

Otros
6,7%

> Molduras de MDF
Fabricado a partir de tableros MDF, este
producto es utilizado principalmente en la
industria de la construccién y su mercado
principal es Estados Unidos.

> Molduras Finger-joint
Fabricado a partir de pequefios trozos de
madera unidos entre si, este producto esta
disefiado principalmente para satisfacer el
mercado norteamericano. Estas molduras de
alta calidad se comercializan en una amplia
gama de disefios y formatos, siendo utiliza-
das como elementos de decoracién interior y
terminaciones de viviendas como marcos de
puertas y ventanas, guardapolvos y cornisas.

> Madera Aserrada
Este producto se utiliza fundamentalmente
en la fabricacion de embalajes o pallets,
muebleria y en la construccién, y es comercia-
lizado por la Compafifa principalmente en el
mercado mexicano.

> Puertas de Madera Sélida
Elaboradas a partir de pino radiata, las puertas
de madera sélida son un producto de alto
valor agregado y estan orientadas, especial-
mente al mercado estadounidense.
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Y
|
ARGENTINA
“ Bosques 36 mil has.
Bl Plantas 1
Tableros 455 mil m3
Molduras y Puertas 104,4 mil m3
Placacentros 47 PARAGUAY
BRASIL ﬂ Placacentros S
“ Bosques 17 mil has PERU
. Plantas 2 Placacentros 21
Tableros 590 mil m3 URUGUAY
Aserraderos 220 mil m3 E Placacentros 1
Molduras y Puertas 65 mil m3
EEUU
Placacentros 40
Bl Plantas e
COLOMBIA Molduras y Puertas 30 mil m3
Placacentros 28
VENEZUELA
CHILE “ Bosques 101 mil has
“ Bosques 87 mil has . Plantas 2
. Plantas 7 Tableros 370 mil m3
il m3
[ables 730 Gl G Aserraderos 150 mil m3
il m3
Aserraderos 337 mil m Molduras y Puertas 12 mil m3
Molduras y Puertas 217 mil m3 E Placacentros 29
Placacentros 52
TOTAL
ECUADOR “ Bosques 241 mil has
Placacentros 15 . Plantas 14
MEXICO Tableros 2,265 mil m3
Bl Plantas 1 Aserraderos 707 mil m3
Tableros 120 mil m3 Molduras y Puertas 428 mil m3 **
Placacentros 71 Placacentros 300

*Durante febrero de 2007 y con el fin de mejorar su estructura de costos,
la Compafifa determina el cierre de su planta de molduras en EEUU.

**Molduras incluye la capacidad de EEUU.

[}




6 MERCADOS

El mayor mercado para Masisa es América
Latina, que representa el 72% de las ventas
totales de la Compafiia, en tanto, Estados Unidos
representa el 26% a diciembre de 2006.

Brasil representa el 16,4% de las ventas a
diciembre de 2006. En este pals, a pesar de
enfrentar fuerte competencia local, Masisa ha
alcanzado una importante posicion como provee-
dor de tableros MDF para la industria del mueble
en la region sur. Por otra parte, Masisa es el
Unico productor de tableros OSB en ese pais.
Chile representa el 16,3% de las ventas de la Com-
pafiia a diciembre de 2006, constituyéndose en el
tercer mercado mas importante. La comercializa-
cion de tableros en Chile se realiza principalmente
a través de la red de 150 distribuidores indepen-
dientes, incluyendo los Placacentros, que atienden
a la industria de la construccion y del mueble.

A diciembre de 2006, México constituye
el 13,2% de ventas para Masisa. Este pais,
netamente importador de productos forestales,
es el principal mercado de madera aserrada para
la Compafifa. Otros productos importantes para
Masisa en este pais son los tableros MDF y los
tableros de particulas.

A diciembre de 2006, Venezuela representa el
10,4% de ventas para la Compafifa. En Vene-
zuela, Masisa llega al mercado a través de una
red de 31 distribuidores independientes que
atienden a la industria de la construccion.

Masisa Argentina es uno de los mas importante
fabricantes de tableros MDF y de tableros de par-
ticulas. Este pais representa el 7,9% de las ventas
globales de la Compafifa a diciembre de 2006.

Estados Unidos, que representa el 26%,
comercializa principalemente en este mercado
puertas de madera solida, molduras Finger-joint,
molduras MDF vy tableros OSB.

La mayoria de los productos de la Compafiia
se venden en Estados Unidos a través de 60
intermediarios que atienden principalmente a la
industria de construccion residencial y a grandes
distribuidores tipo homecenters.
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Masisa cuenta con
presencia comercial
en nueve paises de
las Américas.

Diversificacion de Mercados

EEUU Brasil
26,0% 16,4%
Chile
16,3%
QOtros*
9,8%
México
Argentina 13.2%
7,9% Venezuela
4%

*Incluye Colombia, Pert y Ecuador, entre otros.
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7 RESENA HISTORICA

Masisa S.A. (anteriormente denominada
Terranova S.A.), es la sociedad resultante de
la fusion por absorcion, materializada el 31
de mayo de 2005, de la entonces denominada
Masisa S.A. en y con Terranova S.A.

MASISA S.A. (POST FUSION)

2006

En enero de 2006 la Compafifa colocd bonos en

el mercado local por UF 4,75 millones. Los fondos

obtenidos fueron principalmente destinados al

pago de obligaciones financieras de la Sociedad.
En octubre se aprueba el nuevo plan estra-

tégico de la Compafiia a ser desarrollado en

los préximos afios. Entre los principales puntos

acordados estan la definicion del negocio princi-

pal, el establecimiento de una nueva estrategia

competitiva, y un plan financiero y de inversiones

acorde a los planes y objetivos planteados.

TERRANOVA 'Y MASISA

2005
Los accionistas de Terranova S.A. y los de la
antigua Masisa S.A. aprueban la fusion de
ambas compafiias via incorporacion de la antigua
Masisa S.A. en y con Terranova S.A. Asimismo,
se aprueba el cambio de nombre de la compafifa
fusionada de Terranova S.A. a Masisa S.A.

La fusion se materializa el 31 de mayo, mientras
que el canje fisico de las acciones se produce
el dia 5 de agosto. A partir de esta Gltima fecha,
comenzaron a transarse en la Bolsa de Nueva York
(NYSE) los ADR de la compafifa fusionada.

A inicios del afio, Terranova S.A. inscribe su
programa de ADR en el Securities and Exchange
Commission de los Estados Unidos (SEC).

2005

En noviembre Masisa incrementé su partici-
pacion en Forestal Tornagaleones S.A., desde
60,45% a 94,91%.

En octubre Forestal Tornagaleones increment6
su participacion de acciones en Forestal Argenti-
na S.A., desde un 50,10% a 98,68% a través de
la compra de un 48,58% por aproximadamente
US$24,3 millones.

A fines de 2005, y durante el comienzo del
2006, Masisa finaliz6 exitosamente un aumento
de capital que implico la emision de 622,5 millo-
nes de nuevas acciones y que permitio recaudar
fondos por US$117,37 millones. Los objetivos
principales del aumento de capital fueron el
financiamiento de proyectos de inversién de la
Compafifa, que principalmente corresponden a la
nueva planta MDF en Cabrero, VIII Region, Chile.

2004

Los Directorios de Terranova S.A. y de Masisa
S.A. acuerdan proponer a sus respectivos accio-
nistas la fusion por incorporacion de Masisa S.A.
eny con Terranova S.A.

Masisa duplica la capacidad de molduras
MDF en Argentina. En Chile se inician las
operaciones de una linea de molduras MDF con
una capacidad de 36 mil m® anuales. La red de
Placacentros a esa fecha supera las 230 tiendas,
en 12 paises de América Latina.

2003

La sociedad Terranova S.A. se convierte en la
continuadora legal de las sociedades Forestal
Terranova S.A., Andinos S.A., y Sociedad Forestal
Millalemu S.A.

Masisa asume la gestion de las operaciones
de Fibranova C.A., filial venezolana de Terranova,
que posee una planta de tableros de particulas
y de MDF en Puerto Ordaz. Ese mismo afio se
incorporan cuatro nuevos paises a la red de
Placacentros (Colombia, Venezuela, Guatemala
y Uruguay). Durante ese afio también, Masisa
inicia las operaciones de una linea de molduras
de MDF en Argentina.



2002

Forestal Terranova S.A. vende a Masonite Inter-
national Corporation (ex Premdor, Inc.) el total
de su participacién accionaria en su coligada
Fibramold S.A. En forma simultanea, Terranova
Internacional S.A. vendi6 a la misma empresa el
total de su participacion accionaria en su coliga-
da Premdor México S.A. de C.V.

En julio del mismo afio Forestal Terranova S.A.
adquiere el total de acciones que Maspanel S.A.
poseia en Masisa S.A., equivalente al 43,16% del
capital accionario, con lo cual Forestal Terranova
aumenté su participacion en Masisa del 8,7% a
un 51,9%, pasando a ser el accionista controla-
dor de Masisa S.A.

Masisa adquiere una planta de tableros aglo-
merados en Durango, México, perteneciente a
MacMillan Guadiana S.A. de C.V.

Se crea Masisa Partes y Piezas Ltda. con el
proposito de mejorar el mix de productos con alter-
nativas de mayor valor agregado y Masisa Ecuador
S.A., para comercializar los productos de Masisa
en ese pais. Durante ese afio también se incorpo-
ran cuatro nuevos paises a la red de Placacentros
(México, Ecuador, Panama y Paraguay).
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2001
Los proyectos de Terranova Venezuela terminaron
su construccion, iniciandose la puesta en mar-
cha del aserradero y la planta de tableros. Te-
rranova Brasil inicia sus actividades a contar de
enero. Terranova Internacional S.A. materializa
la compra de activos forestales en Venezuela a la
sociedad Manufacturas de Papel S.A. (Mampa).
Terranova Internacional S.A. constituye durante
2001 Forestal Terranova Guatemala S.A.; Comercia-
lizadora T&T C.A. y Masnova deMéxico S.A. de C.V.
Masisa Argentina inicia en octubre las opera-
ciones de su planta de MDF delgado, con una
capacidad de 120.000 m¥afo. Masisa do Brasil
inicia en noviembre las operaciones de la mayor
y mas moderna planta de OSB en América Lati-
na, de una capacidad anual de 350 mil m%afio.

2000

Termina la construccién de la planta de Terrano-
va Brasil y de la planta de molduras de Terranova
Forest Products Inc., iniciandose la puesta en
marcha. En septiembre, Forestal Terranova S.A.
vende a Masisa S.A. el total de su participacion
accionaria en la filial Fibranova S.A., ubicada

en Cabrero. Para dar cumplimiento al convenio
suscrito con Masisa, en enero de 2001 Forestal
Terranova S.A. accede a una participacion del
8,798% de esa sociedad.

Masisa adquiere Fibranova S.A., competidor
chileno en MDF (actualmente Planta Cabrero).
Masisa Brasil inicia operaciones de su planta
MDF, de una capacidad anual de 240 mil m3, en
el nuevo complejo industrial de Ponta Grossa.
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1999

A través de su filial Terranova Internacional S.A., la
Compafifa adquiri6 el 50% de la sociedad mexica-
na Premdor México S.A. de C.V., para acceder al
mercado latinoamericano de puertas. En septiem-
bre se constituy6 Oxinova C.A., en Venezuela.
Asimismo, se inici6 la construccion del nuevo
aserradero de Andinos S.A., en Cabrero, Chile.

1998

Masisa adquiere a su competidor chileno de tableros
aglomerados, Tableros Nobel S.A., filial de Infodema
S.A. (actualmente Planta Carlos Puschmann).

TFP comenzé a desarrollar en Charleston, Ca-
rolina de Sur, Estados Unidos, la planta de mol-
duras y un centro de distribucion. Se constituyen
en Venezuela las filiales Andinos C.A. y Fibranova
C.A. La primera comienza la construccion de un
aserradero y planta de secado.

En diciembre, ingresé a la propiedad de Fibra-
mold S.A. la sociedad canadiense Premdor, Inc.,
(hoy Masonite International Corporation), a través
de su filial chilena Premdor (Chile) S.A.

A fines de 1998 se constituyeron filiales co-
merciales en México, Costa Rica y Colombia.

1997

Se crea Maderas y Sintéticos del Pert S.A.C.,
con el fin de comercializar los productos de
Masisa en ese pais.

Se constituyeron las sociedades Terranova de
Venezuela C.A. y Terranova Brasil Ltda., a través de
las cuales se adquirieren plantaciones de bosques y
se da inicio al desarrollo de proyectos industriales.

1996
Masisa inicia la produccién de MDF en Chile en
el complejo industrial de Mapal, VIII Region.

Se creo la filial Terranova Forest Products, Inc.
(en adelante “TFP"). En julio de 1996 se consti-
tuy6 Terranova Internacional S.A. con el objetivo
de desarrollar proyectos internacionales relacio-
nados con la explotacion y comercializacién de
productos derivados de negocios forestales.



1995

Se crea Masisa do Brasil Ltda., continuando con
la expansion en América Latina. En ese mismo
afio, se crea Forestal Argentina S.A., filial de
Forestal Tornagaleones S.A., expandiendo las
operaciones forestales a ese pafs.

Se constituye la filial Fibramold S.A. con el fin
de crear una industria para producir y comercia-
lizar caras de puertas moldeadas en tableros de
fibra de madera de alta densidad.

1994
Comienza el plan de expansion internacional de
Masisa. Masisa Argentina inicia operaciones de su
planta de tableros aglomerados, convirtiéndose en
pioneros en ese pais, mientras que un afio des-
pués inicia las operaciones de su planta de MDF.
Terranova, bajo el nombre de Forestal Terra-
nova S.A., se constituyé como matriz de tres
empresas forestales, ejerciendo la administra-
cion de las actividades productivas de Sociedad
Forestal Millalemu S.A., (bosques), Andinos S.A.
(madera aserrada) y Fibranova S.A. (tableros).
A fines de ese afio, Compafiia de Inversiones
Suizandina S.A. alcanzé un 45% de participacion
en la propiedad de Terranova.

1993
Masisa comienza a transarse en la Bolsa de Nue-
va York (NYSE), mediante su programa de ADR.

1989
Se crea la filial Quimicos Coronel para el abaste-
cimiento de resinas adhesivas.

1984

Masisa adquiere Maderas y Paneles S.A., pro-
ductor de tableros aglomerados, lider de la época
en Chile (actualmente esta planta forma parte del
complejo industrial de Mapal).

1970
Masisa se abre a la bolsa, transando sus acciones
en la Bolsa de Comercio de Santiago de Chile.
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1968

Masisa adquiere su competidor Maderas Aglo-
meradas Pinihue S.A. (actualmente esta linea es
parte de la planta de Chiguayante).

1967
Se crea la filial Forestal Tornagaleones, dedicada a
la plantacion y administracion de predios forestales.

1965
Comienza a operar la planta de Valdivia, produ-
ciendo chapas, puertas y tulipas.

1960

Se fundé la sociedad “Maderas Aglomeradas
Ltda.”, que posteriormente pasara a llamarse
Masisa, el primer productor de tableros aglome-
rados en Chile.
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VENTAS CONSOLIDADAS POR PAIS-DESTINO

Millones de US$

Estados Unidos 230,2
Brasil 1457
Chile 1444
México 117,2
Venezuela 92,4
Argentina 69,6
Colombia 25,2
Peril 21,0
Ecuador 10,0
Otros 30,8
Total 886,5

VENTAS CONSOLIDADAS POR PRODUCTO

Millones de US$

MDF 319,6
PB 187,5
Molduras FJ 94,1
Madera aserrada 72,9
Molduras MDF 65,2
0SB 48,3
Trozos 42,7
Puertas Madera Solida 39,6
Otros Productos 16,8

Total 886,5

2006
%

26,0%
16,4%
16,3%
13,2%
10,4%
7,9%
2,8%
2,4%
1,1%
3,5%

100,0%

2006
Miles de m®

978,2
763,7
190,4
343,4
157,9
219,9
1.426,4
42,5
995,3

5.117,7

Millones de US$

208,1
104,5
122,4
111,8
62,0
56,3
21,9
16,2
1,1
32,6

743,5

Millones de US$

250,2
154,0
83,1
66,6
47,3
49,7
30,1
32,8
19,5

743,5

2005
%

28,0%
14,1%
16,5%
15,0%
8,3%
7,6%
2,9%
2,2%
1,0%
4,4%

100,0%

2005
Miles de m?

880,9
700,1
180,0
3278
113,7
261,1
1.197,0
35,7
582,7

4.279,1

RESULTADO OPERACIONAL

Millones de US$

Ingresos 886,5
Costos de Explotacion (679,0)
Margen de Explotacion 207,6
Gastos de Adm. y Ventas (124,0)
Resultado Operacional 83,6

GENERACION DE CAJA OPERACIONAL

2006
%

100,0%
-76,6%

23,4%
-14,0%

9,4%

2006

Millones de US$

Resultado Operacional
Depreciacion
Amortizacién Intangibles

Consumo de Materia Prima Propia

Generacion de Caja Operacional (GCO)

83,6
50,6

0,4
19,2

153,7

Millones de US$

743,5
(549,5)
194,0
(112,6)

81,4

2005
%

100,0%
-73,9%

26,1%
-15,1%

10,9%

2005

Millones de US$

81,4
51,0

0,9
24,6

157,8



INFORME DE GESTION

1 ECONOMICA

Ingresos Consolidados

Los ingresos consolidados de la empresa al 31

de diciembre de 2006 ascendieron a US$886,5

millones, un 19,2% mayores con respecto al afio
anterior. Los principales factores que explican
este crecimiento en las ventas son los siguientes:

» Crecimiento en ventas de tableros MDF en
todos los mercados latinoamericanos de un
27,7%, destacandose el aumento en Brasil
y Venezuela, donde las ventas crecieron un
43,2% y 51,8%, respectivamente.

» Aumento en ventas de tableros de particulas
en todos los mercados latinoamericanos,
principalmente en Chile, Venezuela y México
donde las ventas crecieron un 17,7%, 60,0%
y 30,0%, respectivamente.

» Aumento en las ventas de todos los productos
de madera sélida en Estados Unidos, desta-
céandose el crecimiento en ventas de molduras
MDF de un 37,7%.
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Resultado Operacional

El resultado operacional aumenté en un 2,7% con

respecto a 2005, totalizando US$83,6 millones al

31 de diciembre de 2006. Este mejor resultado

operacional se explica principalmente por:

> Los mayores niveles de venta, impulsado
principalmente por los crecimientos de ventas
de tableros MDF y aglomerado, que ademas de
registrar un crecimiento de volumen (11,0% y
9,1%, respectivamente), observaron un alza en
sus precios (15,0% y 11%, respectivamente).

» Menor margen bruto como porcentaje de las
ventas por alzas de costos tanto en la pro-
duccion de tableros (principalmente resina y
madera) como en la produccién de productos
de madera solida (principalmente madera y
gastos de personal, debido a la apreciacion de
las monedas locales). Gracias a los exitosos
esfuerzos comerciales de la Compafifa, ésta
fue capaz de traspasar a precios gran parte de
las mencionadas alzas de costos.

» Menores gastos de administracion y ventas,
como proporcion de las ventas, gracias a la
consolidacion del proceso de fusion, traducido
en una gestion mas eficiente.

Generacion de Caja Operacional

Durante el afio 2006, la generacion de caja
operacional alcanzé los US$153,7 millones, un
2,6% menor a lo generado en afio anterior. La
menor generacion es consecuencia — principal-
mente — de un menor consumo de materia prima
propia, determinado por una diferencia en el tipo
de bosque cosechado en cada periodo.

Resultado No Operacional

El resultado no operacional mostré una mejora de

US$4,5 millones. El principal factor que explica el

cambio en el resultado no operacional es:

> Mejora en los ingresos financieros de
US$4,8 millones debido a los mayores niveles
de inversiones a corto plazo mantenidos por la
Compafiia durante el afio 2006.

» Baja en los gastos financieros de US$2,9
millones gracias a la reduccion en la deuda
financiera total de la Compafifa.
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2 RESPONSABILIDAD SOCIAL Y AMBIENTAL

Desarrollo Sostenible:

La Gerencia de Triple Resultado

Masisa continGia con su compromiso con el
desarrollo sostenible, buscando generar valor
econémico teniendo en consideracion los valores
ambientales y sociales. Creemos que esta filoso-
fla de negocios constituye una ventaja competiti-
va, especialmente en la industria forestal, que a
nivel mundial enfrenta cuestionamientos por su
gestion social y ambiental.

Gestion de riesgos:

Masisa busca disminuir los riesgos en sus ope-
raciones asegurando el cumplimiento de la ley y
manteniendo la “licencia social para operar”, en-
tendida como una relacion fluida, transparente y
de mutuo beneficio con sus publicos interesados.
Esto permite a la empresa operar sus negocios
sin interrupciones y asi disminuir sus riesgos.

El sistema de administracién de riesgos (SAR)
de Masisa incluye los temas de negocio, sociales,
de salud y seguridad, y ambientales. En el 2006
se evaluo el riesgo de la gestién en las operacio-
nes de México, Venezuela, Argentina y Colombia,
la cual destacd la necesidad de fortalecer el
cumplimiento de legislacion local, las practicas
de seguridad para contratistas, la relacion de la
empresa con las comunidades vecinas y con las
autoridades locales. El control y seguimiento de
estos aspectos forma parte del seguimiento per-
manente por parte de la gerencia de la Compafiia
y del area de auditoria interna.

GESTION AMBIENTAL

Eco-eficiencia: La gestion ambiental adecuada
permite ahorros de costos, por ejemplo, a través
del menor gasto en disposicion de residuos y la
mayor eficiencia en la utilizacion de recursos na-
turales como agua y energia. El reciclaje permite
generacion de ingresos adicionales y finalmente
implica una disminucion de riesgos.

En 2006 cabe resaltar 3 casos exitosos de
eco-eficiencia. La planta de tableros en Brasil
redujo 25% su consumo de agua y mejord la
gestién de residuos, lo que significé ahorros por
cerca de US$300.000/afo. La planta de tableros
de Argentina mejoro sus residuos y combusti-
bles, lo que significd ahorros por méas de
US$600.000/afio. La planta de tableros de Mapal
en Chile cerr6 su circuito de aguas y efluentes,
con lo cual obtuvo ahorros por
US$300.000/afio.

Inversiones amhientales: La empresa realizé
inversiones ambientales en 2006 principalmente
en las areas de control de emisiones atmosfé-
ricas, control de efluentes y residuos, por un
monto de US$5 millones.

En ese periodo logramos reducir el consumo
total de agua en 28% y la generacion de resi-
duos a disposicion final en 3% en las fabricas y
aserraderos.



La creacion de valor

econémico en Masisa
considera también
valores ambientales
y sociales.

Certificaciones: La mayoria de las empresas de
Masisa cuentan con tres certificaciones reconoci-
das internacionalmente: 1ISO 14001 para gestion
ambiental, OHSAS 18001 para salud y seguridad
industrial, y Forest Stewarship Council (FSC),

de gestion forestal sostenible para plantaciones.
Las excepciones son las operaciones de madera
en Chile, que obtendrén sus certificaciones 1SO
14001 y OHSAS 18001 en 2007, y las operacio-
nes de tableros y madera en Venezuela y Forestal
Argentina, que obtendran su certificacion OHSAS
18001 en 2007 y 2008, respectivamente.

En 2006 Masisa Brasil se convirtié en la Unica
empresa fabricante de paneles de madera en
Brasil en ofrecer productos que cumplen con
cinco normas internacionales. E-1; 1ISO 9001;
ISO 14001; OSHAS 18001 y FSC. Ademas,
recibié un homenaje del Sindicato de la Industria
de la Madera por la obtencion de la certificacion
FSC del area forestal vinculada a la fabrica de
Ponta Grossa.

Cambio climatico y energia: Masisa es la primera
empresa chilena en ser admitida como miembro
del Chicago Climate Exchange (CCX). Esta mem-
bresia permite a la empresa transar los exceden-
tes de captura de gases de efecto invernadero
en el mercado de emisiones voluntarias de los
EEUU, ademads de asegurar el compromiso de

la empresa de mantener un balance de carbono
positivo 0 neutro, reduciendo en un 6% sus
emisiones al afio 2010.

El consumo principal de energia en Masisa se
produce en el drea industrial en la fabricacion de
tableros y de madera sélida. El 70% de la ener-
gia consumida actualmente en estos procesos
proviene de combustibles renovables, biomasa
(madera), un 25% resulta del consumo de ener-
gia eléctrica, y el 5% restante resulta del uso de
combustibles fésiles (gas, diesel, gasolina).

En Masisa buscamos hacer més eficiente
este consumo de energia y reducir el consumo
de combustibles fésiles y de energia eléctrica
con un objetivo doble: por una parte, buscamos
reducir costos, ya que este consumo energético
representa un porcentaje significativo del costo
total de produccion. Por otra parte, nos hemos
comprometido a reducir en 6% las emisiones
de gases de efecto invernadero provenientes
de estos combustibles. Es importante destacar
que las emisiones provenientes del consumo
de biomasa tienen un efecto neutro, es decir, no
adicionan CO2 a la atmoésfera pues forman parte
del ciclo natural del carbono.

En 2006 el consumo de energia aumenté en
7,6%, es decir, pasamos de consumir 2.7 millones
de MWh en 2005, a 2.88 millones de MWh en
2006. Este aumento se debié principalmente a
un incremento de produccién en los procesos de
valor agregado en el negocio de tableros, tales
como produccion de molduras, impregnacion y
produccion de tableros con melamina. En 2007
iniciamos un agresivo programa de reduccion de
emisiones, con lo cual esperamos mejorar la efi-
ciencia energética de las operaciones industriales.
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Biodiversidad: En 2006 Masisa recibi6 el premio
“Lideres por un planeta vivo” otorgado por el
World Wildlife Fund Internacional (WWF) en
Chile. Esta es la primera vez que una empresa
chilena recibe un reconocimiento de este tipo, el
cual se otorgd en razédn de las diversas iniciativas
de conservacion. Asimismo, Masisa recibio el
premio “Corporate Sustainable Standard-Setter”
otorgado por la organizacion internacional Rain-
forest Alliance.

Masisa firmo el Acuerdo Global sobre Soste-
nibilidad acordado en el marco de la reunion del
Consejo Internacional de Asociaciones Forestales
y Papeleras (ICFPA), realizado en Roma, ltalia,
donde lideres y representantes del sector forestal
y papelero de las mdas importantes empresas
del mundo firmaron por primera vez, y de forma
voluntaria, un compromiso de este tipo.
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GESTION SOCIAL

Salud y Seguridad Ocupacional: Durante el afio

2006 el indicador que mide la Frecuencia de

Accidentes en el Trabajo para colaboradores

directos e indirectos fue de 3,21 a nivel

corporativo, lo cual implica una disminucién

de un 18% respecto al afio 2005. A pesar de

lo anterior, durante el afio 2006 tuvimos que

lamentar la ocurrencia de tres accidentes

fatales, que afectaron a colaboradores indirectos
de nuestras faenas forestales, dos de ellos en

Venezuela y uno en Chile.

Durante el afio 2006 la gestién de Seguridad

y Salud Ocupacional estuvo sustentada en 4

aspectos fundamentales:

» Compromiso directivo y gerencial: En 2006 todo
el equipo gerencial corporativo de Masisa recibid
entrenamiento en el Taller STOP (DuPont) como
Observadores de Conductas de Seguridad.

» Generacion de una cultura de Autocuidado:
Se continué con la implementacion del
Programa de Seguridad por Observacion
Preventiva (STOP - DuPont), a través del cual
los Gerentes, Supervisores y colaboradores es-
pecialmente entrenados identifican y corrigen
conductas de riesgo en sus lugares de trabajo.

» Anélisis de Indicadores de Seguridad para
identificar areas criticas y disefiar acciones de
prevencion y control.

> Sistema de Gestion de Seguridad y Salud
(OHSAS 18.001): La madurez alcanzada por
nuestro sistema de gestion de Seguridad y Salud
Ocupacional ha permitido optimizar los esfuer-
z0s en la identificacién y control de los riesgos.

En 2007 continuaremos profundizando la

implementacion del Programa STOP en las areas

forestales de Chile, Argentina y Brasil, creare-
mos el Comité Corporativo de Seguridad y Salud

Ocupacional, y se estandarizarén los programas

de vigilancia médica por exposicion a agentes

de riesgo presentes en nuestros procesos de

maderas y tableros.



En 2006 profundizamos los
procesos de dialogo en todas
las operaciones, asi como
las relaciones de trabajo con
autoridades locales.
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Negocios en la base de la piramide: Como parte
de su estrategia de negocios, Masisa busca pro-
mover negocios que ofrecen oportunidades para
mejorar la calidad de vida de sectores sociales
de bajos ingresos, y que permitan a la vez, me-
jorar la rentabilidad de la empresa. La meta para
2008 es lograr que el 10% de nuestras ventas
provengan de este tipo de negocios.

Para este efecto desarrollamos una linea de
muebles basicos para viviendas sociales, 10s
cuales son instalados y/o vendidos a través de
redes sociales de grupos de menores ingresos.
Junto con contribuir a mejorar los estandares
de vida de las personas, este tipo de iniciativas
abre para la empresa un importante mercado en
América Latina. En 2006 avanzamos en estos
proyectos en Venezuela y Chile.

En Masisa Brasil desarrollamos un nuevo
sistema de soluciones habitacionales mas sus-
tentables para sectores de bajos ingresos en Séo
Paulo, la construccién seca en “steel frame”,
una estructura de perfiles de acero galvanizado
liviano y cierre con tableros OSB.

Masisa Chile y el DuocUC desarrollaron ademas
el programa a distancia “Administracion de
ventas mencion retail” para profesionalizar a los
jefes y propietarios de la red de Placacentros.
En Pert y Venezuela carpinteros y mueblistas se
graduaron en el primer curso de Especializacion
de Microempresarios.

Relacion con Comunidades vecinas y autoridades
locales: En 2006 profundizamos los procesos de
dialogo en todas las operaciones, asi como las
relaciones de trabajo con autoridades locales. En
particular, avanzamos en el trabajo conjunto con
comunidades en las operaciones forestales en
Chile, donde tenemos didlogos respetuosos con
varias comunidades Mapuche, aungque mante-
nemos legitimas diferencias con vecinos en 6 de
nuestros predios.

Masisa Venezuela recibi6 la condecoracion
Orden Cacique Guaicaipuro en su Primera Clase,
que otorga el Consejo Indigena del Municipio
Independencia, del Estado Anzoategui, a las
instituciones y organismos que con sus acciones
han contribuido a elevar la calidad de vida de las
Comunidades Indigenas Karifia.
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Premios y reconocimientos:

» Masisa Argentina obtuvo el Premio a la Exce-
lencia Ambiental Empresaria por su programa
“Efluente Cero” en la planta de Concordia.

La empresa fue elegida, ademds, como una
de las mejores 50 empresas para trabajar,
segln el ranking anual que publica la revista
de negocios Apertura sobre los 50 mejores
empleadores de la Argentina. Asimismo, fue
reconocida por sexto aflo consecutivo con el
“Premio a la Exportacion Argentina”, siendo
del mismo modo reconocida por el Gobierno
Provincial de Entre Rios con el Premio al
Exportador Entrerriano 2005 en la categoria de
mayor volumen exportado.

» Masisa Brasil recibi6 el Premio Fritz Mller,

que expresa reconocimiento publico de la au-
toridad ambiental a empresas e instituciones
destacadas en su gestion ambiental.
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Masisa opera bajo un conjunto de lineamientos
que gobiernan las relaciones entre los canales y
participantes de la empresa, con el fin de admi-
nistrar de una forma adecuada y transparente la
relacion con sus accionistas y publicos interesa-
dos. Por ello, a través de practicas de equidad,
responsabilidad y probidad, se promueve el
cumplimiento de la vision, de los principios y

de la estrategia de triple resultado. Por ser una
empresa publica, cuyas acciones se transan en
las bolsas chilenas y en la bolsa de Nueva York
(NYSE), Masisa esta sujeta al cumplimiento tanto
de la legislacion chilena, como de la legislacion
de los Estados Unidos, particularmente a la Ley
Sarbanes-Oxley.

Para cumplir con estas obligaciones, las
responsabilidades sobre la gestion, eficacia y
eficiencia de sus operaciones son monitoreadas
en todas sus dimensiones. La Compafiia tiene
sus procesos criticos de negocio y sus controles
claves debidamente documentados y ejerce un
monitoreo continuo sobre la estructura de control
interno. Asimismo los Comités de Directores, de
Auditoria, de Revelaciones y de Compensaciones
son estamentos de gobierno y soporte al Directo-
rio de Masisa.

Masisa tiene sus procesos
criticos de negocio y sus
controles claves debidamente
documentados y ejerce un
monitoreo continuo sobre la
estructura de control interno.

GESTION DE RIESGOS Y CONTROL INTERNO

La gestion de riesgos es un elemento importan-
te en la estructura de gobierno corporativo de
Masisa. Por ello, se han implementado procesos,
metodologias y estdndares con el objetivo de
apoyar a las gerencias para la adecuada adminis-
tracion de sus riesgos de negocios. Con esto se
busca fomentar una actitud de hacer las cosas
bien, con decisiones fundadas en informacio-
nes, registros y analisis, y no simplemente por

la exigencia del cumplimiento de los controles o
legislaciones aplicables.

La gestion de riesgos considera una vision
estratégica, completa e integrada, con el fin no
sélo de prevenir amenazas sino también para
identificar oportunidades y ventajas competitivas.

El area de Auditoria Interna de Masisa reporta
directamente al Comité de Auditoria los princi-
pales resultados de las evaluaciones internas
realizadas en cada una de las operaciones.

El objetivo de estas evaluaciones es mantener
un permanente monitoreo sobre la estructura de
control existente en cada uno de los procesos de
negocio de la Compafiia.



GOBIERNO CORPORATIVO

Comportamiento Etico

La Declaracién de Principios Empresariales de
Masisa contiene los compromisos de la empresa
frente a temas como el cumplimiento de la ley,
el comportamiento ético, los derechos de los
trabajadores y el respeto por el entorno natural
y social. Ademés, como parte de GrupoNueva
(accionista controlador de Masisa), Masisa
suscribe el Pacto Global de las Naciones Unidas
(www.globalcompact.org), responsabilidad que se
reafirma con esta Declaracion de Principios.

Mas que ofrecer un catélogo detallado de com-
portamientos o restricciones al estilo de los codigos
de ética tradicionales, Masisa ha optado por definir
principios generales que rigen el comportamiento
de todos los colaboradores de la empresa.

Los Principios estan disponibles en espafiol,
portugués e inglés, los tres idiomas oficiales de
los paises donde operamos, y forman parte de
los cursos de induccion a la Compafiia. Ademéas
son analizados en detalle con nuestros colabora-
dores directos e indirectos en talleres llamados
“Construyendo Futuro”. Por dltimo, disponemos
de un procedimiento para que cualquier cola-
borador pueda preguntar, comentar o hacer una
denuncia en relacion con estos Principios.

Es responsabilidad de la gerencia asegurar
el cumplimiento de esta Declaracion de Princi-
pios Empresariales.
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ORGANOS DEL GOBIERNO CORPORATIVO

Directorio

El Directorio vigente de Masisa, electo el 6 de
junio del 2005 por un periodo estatutario de tres
aflos, es el érgano que a mas alto nivel tiene

la administracion superior de la Compafiia y
representa los intereses de todos los accionistas,
independientemente por quién hayan sido ele-
gidos sus miembros. El Directorio estd integrado
por siete miembros elegidos por la Junta Ordinaria
de Accionistas, de los cuales cinco directores
(incluido el Presidente y el Vicepresidente) fueron
elegidos con los votos de GrupoNueva y dos
directores independientes, elegidos con los votos
de los accionistas minoritarios, fundamentalmente
Administradoras de Fondos de Pension (AFP) chi-
lenas. Para Masisa los directores independientes
tienen un rol muy relevante. Integran con mayoria
absoluta el Comité de Directores, 6rgano que tiene
facultades de control, y participan en los comités
de Auditoria y Compensaciones. El Gerente Gene-
ral de Masisa es nombrado por el Directorio.

COMITES DEL DIRECTORIO

Comité de Directores

Creado en abril del afio 2001, sus actuales
miembros son Enrique Seguel (Presidente), Anto-
nio Tuset y Juan Carlos Méndez (los dos primeros
son Directores elegidos con votos de accionistas
minoritarios). Este comité revisa los estados
financieros y los informes de auditores externos,
propone a los auditores externos y clasificadores
de riesgo que son elegidos anualmente en la
junta de accionistas, evalUa las transacciones
con partes relacionadas y las transacciones en
las que un director, gerente o ejecutivo principal
de la Compafifa tiene interés, y aconseja acerca
de la compensacién de los maximos ejecutivos
de la Compafifa.

Comité de Auditoria

Integrado por Antonio Tuset (Presidente), Enrique
Seguel, Ronald Jean Degen y Patrick Nielson. En-
tre otras funciones, el Comité de Auditoria es res-
ponsable de asegurar la integridad de los estados
financieros, revisar las politicas contables, velar
por el cumplimiento legal de la Compafiia, evaluar
anualmente al auditor externo en su gestion, sus
honorarios, su independencia y sus calificacio-
nes, evaluar posibles demandas vy litigios y las
estrategias para gestionar tales riesgos.




Arriba: Ronald Jean Degen, Enrique Seguel Morel, Patrick Nielson, Antonio Tuset Jorratt.
Abajo: Juan Carlos Méndez Gonzélez, Jorge Carey Tagle, Julio Moura, Enrique Cibié Bluth.

Comité de Compensaciones

Integrado por Enrique Seguel (Presidente),
Antonio Tuset, Ronald Jean Degen y Patrick
Nielson. Sus funciones son: aprobar los objeti-
vos de la compensacién del Gerente General de
Masisa, revisar el nivel de remuneracion de cada
ejecutivo de segunda linea junto con la compo-
sicion de la estructura de compensaciones, los
criterios para el pago de incentivos variables, los
beneficios asociados al cargo y otras estrategias
de retencion de personal clave.

Comité de Revelaciones

Integrado por ejecutivos de Masisa: Enrique
Cibié (Gerente General, quien preside el comité),
Eugenio Arteaga (Gerente de Administracién y
Finanzas Corporativo), Patricio Reyes (Gerente
Legal Corporativo), Rodrigo Saldivia (Subgerente
de Administracion) y Luis Zufiiga (Gerente de
Auditorfa Interna); este comité es responsable de
asegurar al Directorio que la informacion finan-
ciera ofrecida al publico es certera, oportuna y
adecuada para tener una imagen completa del
desempefo financiero de la Compafiia.

Administracion

La Administracion tiene la responsabilidad primaria
por el disefio, difusién, seguimiento, efectividad y ac-
tualizacién del conjunto de lineamientos que forman
parte de nuestro Modelo de Gobierno Corporativo.

Es asi que es asistida por los niveles funcio-
nales Corporativo y Operativo en sus respectivas
areas de responsabilidad, provee el liderazgo y
establece los pardmetros necesarios para asegu-
rar un ambiente de control adecuado y efectivo
en todos los niveles, involucrandose directa-
mente para lograr los objetivos planificados. El
cumplimiento de tales roles se realiza a través de
procesos internos de control adecuados, los cua-
les incluyen reuniones periddicas con 10s equipos
clave, asi como visitas a los paises y unidades
donde Masisa tiene operaciones.



ESTRUCTURA CORPORATIVA
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VISION

Ser reconocidos como la empresa lider en América Latina en la produccion
y comercializacién de tableros de madera para muebles y arquitectura de
interiores, logrando ser la mejor alternativa para nuestros clientes y crean-
do valor econémico dentro de los principios de ética y responsabilidad
social y ambiental, generando la mayor rentabilidad de la industria.

MISION

Crear valor para nuestros accionistas, clientes y sociedad a través del com-
promiso y trabajo en equipo de nuestros colaboradores, del manejo eficiente
y sostenible de nuestros bosques y procesos productivos, y de la cercania 'y
transparencia con nuestros clientes, comunidades y proveedores.

Desarrollar una marca confiable, que se anticipa a las necesidades de
los mercados por medio de la innovacion en productos y servicios, y que
opera en forma comprometida con el medio ambiente y la sociedad, asegu-
rando el desarrollo sustentable del negocio y generando una mejor calidad
de vida para las generaciones actuales y futuras.
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VALORES

Nuestros clientes

Todos nuestros colaboradores buscan constantemente anticipar y satisfa-
cer las necesidades cambiantes de nuestros clientes a través de nuestros
productos y servicios, trabajando con estandares de clase mundial.

Nuestros colaboradores

El respeto es la base de las relaciones entre todos los colaboradores de
nuestras empresas; promovemos el trabajo en equipo, la sinergia entre
colaboradores y empresas, brindamos y promovemos oportunidades para
el desarrollo personal. Proporcionamos condiciones laborales sanas y segu-
ras. Queremos que nuestros colaboradores sean protagonistas de nuestros
esfuerzos en pro del desarrollo sostenible.

Nuestras comunidades

Interactuamos de manera responsable y ética con nuestras comunidades
en América y trabajamos por mejorar la calidad de vida de las genera-
ciones actuales y futuras. La sociedad nos ofrece oportunidades. Por ello
dedicamos una parte de nuestros esfuerzos y talentos al mejoramiento de
la sociedad. Nuestras empresas promueven la responsabilidad social y am-
biental en todas nuestras operaciones y entre todos aquellos con quienes
realizamos negocios.
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ANTECEDENTES GENERALES

A IDENTIFICACION BASICA

INFORMACION GENERAL

Razon Social: Masisa S.A.

Domicilio: Avenida Apoquindo 3650,
Piso 10, Las Condes,
Santiago, Chile.

RUT: 96.802.690-9

Registro Valores N°: 825

Teléfono: 56 (2) 350 6000

Fax: 56 (2) 350 6001

E-mail: info@masisa.com

Sociedad Anénima Abierta
PricewaterhouseCoopers

Tipo de entidad:
Auditores Externos:

B DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS

Masisa S.A., antes denominada Terranova S.A.,
es la continuadora legal de la sociedad an6nima
cerrada Terranova Internacional S.A., producto
de la division de ésta ultima con fecha 30 de
septiembre de 2003. Posteriormente, el 31 de
octubre del 2003, Terranova S.A. absorbié por fu-
sion a su matriz Forestal Terranova S.A., pasando
a constituirse como sociedad anénima abierta,
en la matriz del grupo de empresas Terranova y
la continuadora legal de Forestal Terranova S.A.
Finalmente, con fecha 31 de mayo de 2005, se
fusiond con la antigua sociedad Masisa S.A.,
mediante la incorporacion de esta Gltima en la
primera, oportunidad en la cual, ademds, cambi6
su razén social a Masisa S.A.

Masisa S.A. se constituyé por escritura publica
de fecha 17 de julio de 1996, otorgada en la Nota-
rfa de Santiago de don Félix Jara Cadot.

Un extracto de dicha escritura publica se inscribi6
a fojas 19.525 N°15.190 en el Registro de Comer-
cio del Conservador de Bienes Raices de Santiago
correspondiente al afio 1996, y se publicé en el
Diario Oficial de fecha 10 de agosto de 1996.

OBJETO SOCIAL DE MASISA S.A.

> Forestacion o reforestacion de terrenos y ma-
nejo, corte y explotaciéon de bosques naturales
y/o artificiales.

» Industrializacion y comercializacion en Chile
y/o en el extranjero de todo tipo de productos
forestales y madereros, ganaderos y agricolas,
y de todo tipo de maquinaria o vehiculo.

> Inversion de capitales en negocios forestales o
agricolas, administrando, constituyendo o par-
ticipando en las sociedades creadas al efecto.

> Prestacion de servicios gerenciales de asesoria
técnica, financiera y/o legal.
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C DIRECCIONES
OFICINAS ADMINISTRATIVAS

Argentina

Buenos Aires

25 de Mayo 359 Piso N° 15
(C1002ABG) Capital Federal, Buenos Aires
Teléfono (54-11) 5550 6000

Fax (54-11) 5550 6402

Brasil

Curitiba

Rua Visconde do Rio Branco,

1341 - 8o. andar

Centro Curitiba, Parana, CEP: 80420-210
Teléfono (55-41) 3219 1850

Fax (b5-41) 3219 1870

Rio de Janeiro

Praia do Flamengo, nr. 66,

Bloco B, salas 719 e 720,

Bairro Flamengo, CEP: 22.210-030

Rio de Janeiro — Rio de Janeiro
Teléfono (55-21) 2005-5253

Chile

Santiago

Av. Apoquindo 3650, Piso 10

Las Condes, Santiago

Teléfono (56-2) 350 6000

Fax (56-2) 350 6001

Colombia

Bogota

Calle 72 No. b - 83,

Edificio Avda. Chile, Piso 4, Oficina 402
Teléfono (57-1) 325 8700

Fax (57-1) 325 87 24

Ecuador

Guayaquil

Av. Victor Emilio Estrada n° 1021

entre hilanes y jiguas

Guayaquil Ecuador

Teléfono (593 4) 2888244 / 2888249 / 2888248
Estados Unidos

Atlanta

900 Circle 75 Parkway, Suite 720
Atlanta GA, 30339

Teléfono (1-770) 405-2600

Fax (1-770) 405-2601

México

México, D.F.

Jaime Balmes #8, 2° piso, desp. 202, Col.
Los Morales. Deleg. Miguel Hidalgo
México, D.F. C.P. 11510

Teléfono (52 55) 91382300

Fax (52 b5) 91382308

Perd

Lima

Av. Victor Andrés Belaunde 147
Edificio Real 12 , Oficina 103
San lIsidro, Lima-Peru

Teléfono 0051-1- 7061400
Venezuela

Caracas

Avenida Francisco de Miranda,
Edif. Parque Cristal

Torre QOeste, Piso 10, Ofic 10-04
Los Palos Grandes - Caracas
Teléfono (58-212) 6207043

Fax (58-212) 2854217

Puerto Ordaz

Calle Cuchiveros, Torre Balear, Piso 2,
Alta Vista Norte

Puerto Ordaz, Estado Bolivar
Teléfono (58-286) 965 1011
Fax (58-286) 965 1066

PLANTAS INDUSTRIALES

Argentina

Planta Concordia

Parque Industrial de Concordia
Concordia, Provincia de Entre Rios
Teléfono (54-345) 429 0100

Fax (54-345) 429 0110

Brasil

Planta Ponta Grossa

Rodovia BR 376, N° 1690, Servidédo A
Ponta Grossa, Parana, CEP 84045-610
Teléfono (55-42) 3219-1500

FAX: (55-42) 3219-1600

Planta Rio Negrinho

Rodovia BR-280, N° 4116, Bairro Industrial Sul
Rio Negrinho, Santa Catarina, CEP 89295-000
Teléfono (55-47) 3641-3000

Fax (55-47) 3641-3038

Chile

Planta Cabrero Div. Tablero

Tucapel s/n, Cabrero

Teléfono (56-43) 404 100

Fax (56-43) 404 199

Planta Cabrero Div. Maderas

Ruta Q-50 Km. 2,15

Casilla 17, Cabrero

Teléfono (56-43) 404 100

Fax (56-43) 404 199

Planta Chillan

Panamericana Norte Km. 5, Chillan
Teléfono (56-42) 207 300

Fax (56-42) 207 399

Planta Ranco

J.M. Balmaceda 8050-8060-8350
Casilla 40-A, Valdivia

Teléfono (56-63) 214 451

Fax (56-63) 216 945

Planta Carlos Puschmann

Av. Espafia 1060

Casilla 40-A, Valdivia

Teléfono (56-63) 341 010

Fax (56-63) 341 017

Planta Chiguayante

Manuel Rodriguez 1045

Casilla 1957, Chiguayante, Concepcion
Teléfono (56-41) 236 2123

Fax (56-41) 236 2339

Planta Mapal

Camino a Coronel Km. 10
Coronel, Concepcién

Teléfono (56-41) 244 5200

Fax (56-41) 239 0028

Planta Cabrero Div Tableros

Ruta Q-50 Km. 2,15

Casilla 17, Cabrero

Estados Unidos

Wando*

2440 Clements Ferry Road
Wando, SC 29492

Teléfono (1-843) 216 2100

Fax (1-843) 216 21

México

Planta Durango

Carretera Panamericana Km. 959
Durango Dgo.

C.P. 34304

Teléfono (52-618) 813 7544
Teléfono (56-43) 400 800

Fax (56-43) 400 801

Venezuela

Anzoategui

Carretera Nacional Los Barrancos, Via Palital,
Zona Industrial Macapaima,
Municipio Independencia. Estado Anzoategui
Teléfono (58-286) 920 3031

Fax (58-286) 920 3031

*Durante febrero de 2007 y con el fin de mejorar su estructura
de costos, la Compafiia determina el cierre de su planta de
molduras en EEUU.



CENTROS DE DISTRIBUCION/BODEGAS

Argentina

Parque Industrial de Concordia,
Concordia, Entre Rios

Teléfono (54-345) 429 0100

Fax (54-345) 429 0110

Brasil

Ponta Grossa

Rodovia BR 376 Km. 503 N°1690,
Ponta Grossa, Parana, CEP 84045-610
Teléfono (55-42) 3219 1594

Fax (55-42) 3219 1600

Porto Alegre

Rua Dona Teodora, 1306

Porto Alegre, Rio Grande do Sul, CEP 90240-300
Teléfono (55-51) 3362 3611

Recife

Avenida Alfredo Lisboa, s/n

Armazém 18, sala 09

Bairro Recife

Recife - Pernambuco, CEP: 50.030-150
Teléfono (55- 081) 4009-7171

Séao Paulo

Rua Jussara, nr. 1250

Sala 06, Jardim Santa Cecilia

Barueri — Séo Paulo, CEP: 06.465-070
Teléfono (55-11) 4195-1090

Chile

Antofagasta

Calle 5 Norte s/n, Sector La Chimba,
Teléfono (56-55) 211 465 Fax (56-55) 211 316
Santiago

Camino Lo Ruiz 3200, Renca,

Teléfono (56-2) 646 4179

Concepcién

Camino a Coronel Km.10, Coronel,
Teléfono (41) 239 168 Fax (41) 239 170
Valdivia

J.M. Balmaceda 6555,

Teléfono (63) 217 885 Fax (63) 217 862
Colombia

Clcuta

Bodega Merco Cargo Ltda.

Av. 42 A No. 7N-60, Cucuta

Teléfono (57-7) 578 25 09 - 568 12 69
Almagran S.A.

Diagonal 18 No. 37-63, Cucuta
Teléfono (57-1) 269 4687
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Almagran S.A.

Cra. 50 # 17 -89

Teléfono (57 1) 261 7804
Buenaventura

Calle 6 # 21 A - 16, Barrio Paloseco
Teléfono (57 1) 243 4310

Endecolsa

Autopista Norte Km 44 Via Gachancipa
Teléfono (57 1) 857 8235

Avenida 4A # 7N - 65, Zona Industrial
Ecuador

Outsourcing Integracion Logistica del Ecuador S.A.
Cdla. Pradera 3, Av. Domingo Comin,
calle 11y La Ria

(antiguas bodegas de Timsa)

PBX (00593) 4 243-1007

243-0671 243-0492

Estados Unidos

Wando*

2440 Clements Ferry Road, Charleston
Wando, SC 29492

Teléfono (1-843) 216 2100

Fax (1-843) 216 2160

Baltimore

Kramer Logistics, Inc.

1100 E. Patapsco Ave.

Baltimore, MD 21225

Teléfono (1-410) 354 9501
Pasadena

Bryan Logistics Company, LL C

9600 New Century Drive, Texas
Pasadena TX 77507

Teléfono (1-281) 872 7771

Oakland

PCC Logistics

2099 Seventh Street

Oakland, Ca 94607

510-763-8991

Port Wentworth

Ocean Link 1080 Godley Road

Port Wentworth, Ga 31407
912-963-9898

Compton

Pacer Distribution

220 West Manville Street

Compton, Ca 90220

310-518-8888

México

Tamaulipas

Boulevard de los Rios Km. 4,06

Puerto Industrial Altamira, Altamira, Tamaulipas
CP 89608

Teléfono (52-833) 260 2550

Durango

Carretera Panamericana Km. 959,Durango, Dgo.
CP 34304

Teléfono (52-618) 829 9600

Fax (52-618) 829 9618

México, D.F.

Poniente 140 #840, Parque Industrial, Col.
Industrial Vallejo, Bodega No. 10, México, D.F.
C.P. 02300

Teléfono (52-55) 53680497

Peri

Outsourcing Pert SAC

Av. Los Materiales 3049

Teléfono: 0051-1- 705 3030

Venezuela

Macapaima

Fibranova

Carretera Nacional Los Barrancos,

cruce con Via Palital,

Zona Industrial Macapaima, Estado Anzoategui
Teléfono (58-286) 920 3031

Fax (58-286) 920 3031

Puerto Cabello

Almacén Albatroz

Avenida Andrés Eloy Blanco,

Zona Industrial la Elvira,

sector La Flecha

Puerto Cabello, Estado de Carabobo
Teléfono (58-242) 364 9520

Fax (58-242) 364 9992

Carabobo

Almacén Transporte Intermundial S.A.
Carretera Vieja Los Guayos-Guacara,
frente a la bomba

PDV al lado de la Concretera Caracas.
Estado Carabobo

Teléfono (58-245) 581 3897

*Durante febrero de 2007 y con el fin de mejorar su estructura de costos,
la Compaiiia determina el cierre de su planta de molduras en EEUU.
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D DIRECTORIO Y EJECUTIVOS PRINCIPALES

DIRECTORIO

Presidente

Vicepresidente

Directores

Julio Moura

Ingeniero Mecénico, Instituto Tecnoldgico de Zurich (ETH), Suiza.
MBA, Sloan School of Management, MIT, Estados Unidos.

RUT: 21.814.616-3

Ronald Jean Degen

Ingeniero Eléctrico, Escuela de Ingenieria Maua de S&o Paulo, Brasil.

Magister en Investigacion de Operaciones, Instituto Tecnolégico de Zurich (ETH), Suiza.
MBA Universidad de Michigan, Estados Unidos.

RUT: 21.727.243-2

Jorge Carey Tagle

Abogado, Universidad Catolica de Chile.

Master in Comparative Jurisprudence, New York University School of Law.
RUT: 4.103.027-5

Juan Carlos Méndez Gonzalez

Ingeniero Agronomo, Universidad Catdlica de Chile.

Master en Economia Agraria, Universidad Catolica de Chile.

Master en Economia y Candidato a PhD, Universidad de Chicago, Estados Unidos.
RUT: 4.402.519-1

Patrick Nielson

Licenciado en Ciencias Politicas, Lewis & Clark College, Portland, Oregén, Estados Unidos.
Abogado de la Universidad de California, Hastings, Estados Unidos.

RUT: 21.724.459-5

Enrique Seguel Morel

General de Ejército (r).

MBA, ESADE, Barcelona, Espafia.
RUT: 3.116.588-1

Antonio Tuset Jorratt

Ingeniero Comercial y Contador Auditor, Universidad de Chile.
Diplomado en Filosoffa, Universidad de los Andes.

RUT: 4.566.169-5
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EJECUTIVOS PRINCIPALES MASISA CORPORATIVO

Gerente General Corporativo

Enrique Cibié Bluth

Ingeniero Comercial, Universidad Catdlica de Chile.

MBA Stanford University, Estados Unidos.

RUT: 6.027.149-6

Gerente Corporativo Division Tableros

Jaime Valenzuela Fernandez

Ingeniero Comercial, Contador Auditor y Técnico Estadistico, U. de Chile.

Advanced Management Program, The Wharton School. Univ. of Pennsylvania.

RUT: 6.773.073-0

Gerente Corporativo Retail y Gerente Comercial Corporativo Division Tableros
Alejandro Espinosa Carey

Ingeniero Civil Electricista, Universidad de Chile.

DPA — Administacién de Empresas, Universidad Adolfo Ibafiez.

RUT: 7.481.963-K

Gerente Corporativo Division Madera Sélida

Tomas Morales Jaureguiberry

Ingeniero Forestal, Universidad Austral de Chile.

MBA, Harvard Business School.

RUT: 7.106.266-K

Gerente Corporativo Division Forestal

Jorge Correa Drubi

Ingeniero Forestal, Universidad de Chile.

RUT: 5.545.576-7

Gerente Corporativo Administracion y Finanzas

Eugenio Arteaga Infante

Ingeniero Comercial y Contador Auditor, Universidad Catdlica de Chile.
MBA Universidad Catélica de Chile.

RUT: 6.374.575-8

Gerente Corporativo Desarrollo Sostenible

Maria Emilia Correa

Abogada, Universidad de Los Andes, Bogota, Colombia.

Master en Sociologia (MA), The New School for Social Research, New York, EEUU.
RUT: 21.667.056-6

Gerente Corporativo Desarrollo de Negocios

Matias Mackenna Garcia-Huidobro

Ingeniero Civil, Universidad Catolica de Chile.

MBA Babson College, Estados Unidos.

RUT: 10.579.653-6

Gerente Legal Corporativo y Secretario del Directorio

Patricio Reyes Urrutia

Abogado, Universidad Catélica de Chile.

RUT: 10.740.512-7

Gerente Corporativo de Comunicaciones e Imagen Corporativa
Ignacio Gonzalez Guzman

Administrador de Empresas, Universidad de Chile.

Especializacion en Marketing, Universidad de San Andrés, Argentina.
RUT: 9.424.121-9

Gerente Corporativo Capital Humano

Leo Schlesinger Grandi

Psicélogo, Universidad Gabriela Mistral, Chile

Master in Business Administration (MBA), London Business School, Londres, UK.
RUT: 11.741.889-8

Gerente Corporativo de Auditoria

Luis Zuhiga Medina

Administrador de Empresas, Universidad de Santiago de Chile.

Post Grado Finanzas U. de Chile. MBA USACH.

RUT: 8.752.932-0

ARGENTINA

Director Gerente

Alfredo Gili Canadell

Ingeniero Forestal, Universidad Austral de Chile.
RUT: 8.519.945-5

BRASIL

Gerente General

Jorge Hillmann

Ingeniero Metaldrgico, Universidad Federal do Rio Grande do Sul.
Bacharel em Administracéo de Empresas, U. Federal do Rio Grande do Sul.
Postgrado en Marketing, ESPM.

Bacharel em Administracéo Publica, U. Federal do Rio Grande do Sul.
MBA en Finanzas IBEMEC.

RG: 800.052.345-9

CHILE

Gerente General

Gaston Urmeneta Krarup

Ingeniero Naval Mecénico, Academia Politécnica Naval, Chile.
Master en Economia y Administracion de Empresas, ESEADE.
RUT: 8.816.997-2

COLOMBIA

Gerente General

Luis Guillermo Veldsquez

Administrador de Negocios (BA), Especialidad en Finanzas y Mercadeo,
Universidad EAFIT, Colombia.

Cédula de identidad N°: 8.311.018

ESTADOS UNIDOS*

Gerente General

George MacConnell

Licenciado en Administracion de Negocios y Economia,
Universidad de Northeastern, Estados Unidos.

*Durante febrero de 2007 y con el fin de mejorar su estructura de costos, la Compafiia
determina el cierre de su planta de molduras en EEUU. Producto de dicha reestructuracién,
se nombré como Gerente General de Masisa USA, Inc. a don Dan R. Schmidt en reemplazo de
don George Mac Connell.



MEXICO

Gerente General

Claudio Cerda Herreros

Ingeniero Civil Industrial, Universidad Catdlica de Chile.
MSC in Management, Stanford University.

RUT: 10.5614.213-7

PERU/ECUADOR

Gerente General

Roberto Heskia Tornquist

Ingeniero Comercial, Universidad Catdlica de Chile.
RUT: 10.978.789-2

E REMUNERACION DEL DIRECTORIO

En Junta Ordinaria de Accionistas de Masisa S.A de fecha 19 de abril de
2006, se acordo fijar una remuneracion anual a los Directores para el periodo
que va desde mayo de 2006 hasta abril de 2007, incluidos ambos meses;
de US$60.000 para los directores, US$120.000 para el Vicepresidente y
US$180.000 para el Presidente, pagadera en parcialidades mensuales.

Esta remuneracion se pagard por mes vencido, dentro de los primeros
5 dias habiles de cada mes. Adicionalmente, se fijo una remuneracion
variable correspondiente al 1,5% de las utilidades liquidas consolidadas
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2006, a repartirse entre los Direc-
tores en proporciones iguales, salvo para el Vicepresidente que tendra el
doble de lo que corresponda a cada director y para el Presidente que le
corresponderé 5 veces lo que corresponda a cada director. El tope méaximo
de esta remuneracion sera de US$40.000, US$80.000 y US$200.000,
respectivamente. En el evento que un Director, incluyendo al Presidente
y Vicepresidente, renuncie o deje de ejercer el cargo durante el ejercicio
2006, tendra derecho a su remuneracién variable antes referida sélo en

Dieta por Asistencia Participacion sobre Utilidades

Director 2006 2005 2006 2005

Julio Moura 180.000 130.000 143.642,95 16.906
Ronald Jean Degen 120.000 82.500 57.457,18 8.453
Patrick Nielson 60.000 47.500 28.728,59 8.453
Juan Carlos Méndez 60.000 47.500 28.728,59 8.453
Jorge Carey Tagle 60.000 47.500 28.728,59 6.654
Enrique Seguel Morel 60.000 47.500 28.728,59 6.654
Antonio Tuset Jorratt 60.000 35.000 28.728,59 0
Michel Stuart-Smith 0 0 0 8.607
Ignacio Garcia Reyes 0 0 0 1.799
René Reyes Schifferli 0 0 0 1.799
Carlos Marin Olalla 0 5.000 0 0
TOTAL 600.000 442.500 344.743,08 67.776

*Pago anual devengado el 2006, pagaderos durante el afio 2007.

Dieta Asistencia Comité de Directores

MEMORIA ANUAL 2006 MASISA | 39

VENEZUELA

Gerente General

Miguel Oneto Rosales

Administrador de Empresas, Universidad de Santiago, Chile.

Postgrado en Relaciones Humanas y Sicologfa Laboral, U. Catélica de Chile.
RUT: 7.411.246-3

una proporcién equivalente a la cantidad de dias del ejercicio 2006 en que
haya desempefiado el cargo. Si el Directorio nombra a un reemplazante,
dicho reemplazante tendra derecho a la remuneracion variable que le
corresponda, aplicando la misma proporcién, esto es la cantidad de dias
del afio 2006 en que el Director reemplazante haya desempefiado el cargo.
Esta remuneracion se pagara s6lo una vez que se hayan enviado a la
Superintendencia de Valores y Seguros los Estados Financieros individua-
les y consolidados auditados de Masisa S.A. al 31 de diciembre de 2006.
Las remuneraciones que reciban los sefiores Directores, alin cuando estan
expresadas en ddlares, seran pagaderas en pesos, moneda de curso legal,
al tipo de cambio observado vigente al dia anterior al dia de su pago.

Durante el ejercicio 2006, el Directorio no incurrié en gastos de asesoria u otros.

Las remuneraciones percibidas por los sefiores directores durante los
afos 2005 y 2006, por concepto de dietas, se detallan en la siguiente
tabla, expresadas en délares, al 31 de diciembre de cada afio:

Valores en US$

Dieta Comité Auditoria Dieta Comité Compensaciones

2006 2005 2006 2005 2006 (%) 2005
0 0 0 0 0 0
0 0 3.600 0 400 0
0 1.800 3.600 0 400 0
4.800 4.200 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
8.400 4.200 3.600 0 400 0
4.800 2.400 7.200 0 400 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
18.000 12.600 18.000 0 1.600 0
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Con fecha 3 de julio de 2006, la sociedad inform6 a la Superintenden-

cia de Valores y Seguros respecto de un ajuste que afectaba los estados
financieros ya emitidos al 31 de diciembre de 2005, que implicd reconocer
un menor resultado acumulado de US$1,9 millones. En atencién a esto,
los Directores procedieron a reintegrar a la Compafifa la proporcion de su
participacion en los resultados del ejercicio 2005 que se vio afectada por
este ajuste, cifra que en conjunto alcanzé los US$29 mil.

El monto total de las remuneraciones percibidas por los gerentes
y ejecutivos principales de Masisa durante el ejercicio, ascendio a
MUS$5.355,2.

Los directores y ejecutivos principales de la Compafiia que se desem-
pefian como directores y administradores de las filiales de Masisa no
perciben remuneracion por este concepto.

Las indemnizaciones por afios de servicios percibidos durante el 2006
por los gerentes y ejecutivos principales ascendieron a MUS$240,0.

Masisa opera un sistema de incentivos de corto plazo (bono anual), apli-
cable a los cargos de ejecutivos principales y a los colaboradores y cargos
que segun criterio de la Compafiia son elegibles para su participacion. Este
sistema busca motivar al colaborador a través de un sistema de incentivos
que premien tanto el desempefio individual, como la generacion de valor
econdmico (EVA) de manera sostenible y permanente en el tiempo.

Los aspectos fundamentales que influyen en este instrumento son los
resultados de la Compafifa y el logro de objetivos y desempefio individual,
cuya concertacion y evaluacion se realiza anualmente a través del Sistema
de Gestion del Desempefio de Masisa.

Por medio de este instrumento, la Compafia otorga un bono anual, de
caracter facultativo, discrecional y variable, no contractual, que se asigna
sobre la base del grado de cumplimiento de metas individuales y corpo-
rativas y en atencion a los resultados del ejercicio. A la fecha no existen
sistemas de incentivos mediante pago en acciones u opcién de compra de
acciones de la Sociedad.

F DOTACION DEL PERSONAL

La distribucion del personal contratado que trabaja en Masisa S.A. y en sus
filiales al 31 de diciembre de 2006, segln los distintos niveles organizacio-
nales, es la siguiente:

Ejecutivos  Profesionales  Trabajadores Total
Masisa USA 3 22 39 64
Masisa Venezuela 21 128 285 434
Masisa Chile 76 493 2.291 2.860
Masisa Argentina 14 74 448 536
Masisa Brasil 42 168 898 1108
Masisa Peri/Ecuador 3 9 13
Masisa México 4 84 127 215
Masisa Colombia 3 3 4 10
TOTAL 166 981 4.092 5.240

- ENTA B L5 T _i

G PRINCIPALES PROVEEDORES DE MASISA S.A.

ARGENTINA
INSUMO 0 SERVICIO
Agencia maritima
Cintas Lijadoras

Emulsion parafinica
Papel

Resinas
Terminal Portuaria

BRASIL

INSUMO 0 SERVICIO
Adhesivos y Resinas

Aseo y Limpieza
Emulsiones Parafinicas
Fletista

Laminas Impregnadas
Logistica

Movimiento Interno de Madera

Papeles Crudos

Plan de Salud

COLOMBIA

INSUMO 0 SERVICIO
Bodegaje

Logistica
Transportador

Soc. Intermediacion Aduanera

PROVEEDOR

MSC

SIA Ltda.

Isogama Industria Quimica Ltda.
Schattdecor

Impress Disefio Iberia S.A.
Lamigraf S.A.

MD Papéis Ltda.

Resinas Concordia

Terminal Zérate

PROVEEDOR

Hexion Quimica Inddstria e Comércio
Synteko Produtos Quimicos S/A
Dynea Brasil S/A

Resinas Internacionais Ltda.

Bayer S/A

Tsg Ltda - Tecnologia em Servigos
Isogama Inddstria Quimica Ltda.
Gordo Transportes Ltda.

Dynea Brasil S/A.

Coveright Surfaces Do Brasil

Rodo Mar Veiculos e Maquinas Ltda.
Imbau Transportes e Servigos Ltda.
Rafter Servigos Ltda.

Md Papeis Ltda.

Lamigraf S.A.

Schattdecor do Brasil Industria e
Unimed

PROVEEDOR

Coexport Ltda.

Almagran S.A.

Cronos S.A.

Transportes Sanchez Polos S.A.
Servitransa

Cordicargas

Merco Representaciones S.A. SIA



CHILE

INSUMO 0 SERVICIO
Energia

Estructuras Metalicas
Materia prima Maderas

Materia prima Quimicos
Maquinarias y Repuestos

Papel

Resinas

Servicio de Construccién
Servicio de Maquinarias
Servicios de Montaje

ECUADOR

PROVEEDOR

Servicios Logisticos
Servicios Comerciales
Transporte y Logistica
Servicios Administrativos

EEUU

INSUMO 0 SERVICIO
Agente de Aduanas
Corredor de Seguros
Logistica y Bodegaje
Pintura para Molduras MDF
Transporte

PROVEEDOR

Empresa Nacional de Electricidad S.A.
Soc. Austral de Electricidad S.A.
Zanella Eng. Ind. de Maquinas Ltda.
Forestal Mininco S.A.

Aserraderos Arauco S.A.

Forestal Bio Bio S.A.

Forestal Santa Elena Ltda.

Forestal del Sur S.A.

Promasa S.A.

CMPC Maderas S.A.

Derquim S.A.

Metso Panelboard AB

Siempelkamp Maschinen

Kontra Anlagentechnik GmbH
Anthon GmbH Maschinen & Anlagenbau
Lamigraf S.A.

Georgia Pacific Resinas Ltda.

Ing.y Const. Quezada y Boetsch S.A.
Servicios Forestales EI Bosque S.A.
Empresa Constructora Tecsa S.A.

INSUMO 0 SERVICIO

QOutsourcing Integracion Logistica del Ecuador S.A.
Hermaprove S.A.

Empresa Naviera Greenandes Ecuador
Management & Goods S.A.

PROVEEDOR

Samuel Sharipo Co.

Marsh USA, Inc.

Kramer Logistics, Inc.
Valspar Industries, Inc.
General Freight Services, Inc.
Lowcountry Cartage Co.
Kramer Logistics, Inc.

MEXICO

INSUMO 0 SERVICIO
Agente de aduanas

Despacho logistico
y almacenaje
Flete Maritimo
Energia Eléctrica
Madera Aserrada

Papel Impregnado
Resina
Tablero MDF

PERU

INSUMO 0 SERVICIO
Servicios Logisticos
Material Publicitario
Servicios Comerciales
Servicios Publicitarios
Servicios Administrativos

VENEZUELA

INSUMO 0 SERVICIO
Alquiler de Equipos
Alquiler de Grias
Cosecha y Carga Bosques
Personal Outsourcing
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PROVEEDOR

Despachos Aduanales Castafieda S.C.
Despachos Aduanales Castafieda S.C.
Alta Cargo S.A. de C.V.

Naviera Chilena del Pacifico
Comisién Federal de Electricidad
Productos Forestales S.A. de C.V.
Juan Balerio S.A.

Forestal Tromen S.A.

Coveright

DYNEA México S.A. DE C.V.
Aconcagua Timber

PROVEEDOR

Outsourcing Perd S.A.C.
Aza Graphic Perti SAC
Kintos SA

Diseint E.I.R.L.

Espinoza & Asociados S.C.

PROVEEDOR

Servicios y Mantenimiento Macapaima, C.A.
Serviequipos Roraima, C.A.

Corporacion Venezolana de Sum.y Serv., S.A.
Servicios Madereros Carmen, C.A.
Construcciones 2e-b, C.A.

Orden, Limpieza y Mantenimiento  Servicios Evcaven, C.A.

Telecomunicaciones
Transporte Madera en Rolas
Gas Metano

Energia Eléctrica

Teléfonos de Venezuela (CANTV)
Transporte El Pinar, C.A.
PDVSA-GAS, S.A.

CVG Electrificacion del Carona, C.A.

Proteccion Incendios Forestales Técnicas Forestales y Agroambientales RTBR, C.A.

Transporte de Mercancia
Transporte de Madera
Transporte de Personal

Transporte Fluvial de Personal

Transporte Sanchez Polo de Venezuela, C.A.
Consorcio Vettor, C.A.

Transporte At mantis, C.A.

Orinoco Express, C.A.
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H PRINCIPALES CLIENTES DE MASISA S.A.

ARGENTINA
Cencosud S.A.
Distribuidora Aglolam S.A.

Distribuidora Argentina de Chapas S.A.

Distribuidora Placasur S.A.
Dolinsky S.A.

Maderas Amiano S.R.L.
Madergold S.A.

NBC Maderas S.R.L.
Sacheco S.A.

Taru Parg S.R.L.

BRASIL
Argo Fine Imports.
Bertolini S/A

Chapecomp Distribuidora de Produtos.

Empire Wholesale Lumber.
Formatus Moveis Ltda.

Italsofa Bahia Ltda.

Leo Madeiras, Maq. e Ferrag. Ltda.
Luis Ricardo Altoe & Cia Ltda.
Ramuth & Ramuth Ltda.

Riberplak Com. de Compensados Ltda.

Romanzza Moveis Ltda.
Todeschini S/A Industria e Comercio.

CHILE

CMPC Celulosa
Comercial Vifiuela S.A.
Construmart

Dimad S.A.

Easy

Electrocom

Forestal Mininco
Maderama

Maderas Imperial
Mafor

Paneles Arauco
Polincay export limitada
Silva y Cia. Limitada
Sodimac

Youseff Comercial Limitada

COLOMBIA

Dist-plex S.A.

Enchapados de Colombia S.A.
Espinoza Perez Hebert

Gutierrez Sonia Mireya y/o Distripl
Industria de Muebles del Valle S.A.
Madetableros Ltda.

Maficol Ltda.

Triplex de Colombia Ltda. Tricol.

ECUADOR

Economia del Maestro
Madervas S.A.
Moduespacio Cia. Ltda.
Rodrigo Figueroa

Sergio Augusto Guarnizo

ESTADOS UNIDOS
Alexandria Moulding, Inc.
Blue Linx Corporation
Builders First Source

Jim White Lumber Sales, Inc.
Masonite Internacional Co.
Orepac

MEXICO

Aglomerados y Triplay Vic, S.A De C
Diego Marifio Morales

Formosa Prosonic USA Inc

Grupo Comercial De Maderas
Grupo Marubher

Grupo Triplay Market

Losifra S.A. de C.V.

Maderas y Empaques para Cada Uso,
Madereria Nasa, S.A. de C.V.
Mexicana Pacific, S.A. De C.V.
Productora de Tarimas del Sur,
Productos Maderables Gole,
Promotora Grocer, S.A. De C.V.
RAMPE, S.A. de C.V.

Rodriguez Gamboa Francisco Javier
Triplay Alameda, S.A De C.V.
Triplay Tableros De Ecatepec, S.A.
Triplay Y Laminados Pega,

Unipallet , S.A. de C.V.

VPT de México, S.A. de C.V.

PERU

Distribuidora Centro del Carpintero
Kintos S.A.

Maviplac S.A.

Melamina y Accesorios SAC.
Negociacién Comercial San Pedro
Pisopak Pert SAC
Representaciones Martin SRL.
Sodimac Pert S.A.

VENEZUELA

Aserradero El Sol, C.A.

Casamania Ferreteria, C.A.

Grupo Imeca, C.A.

La Casa del Contraenchapado C.A.
Lamindos Jamx, C.A.

Madenova, C.A.
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| PRINCIPALES BANCOS NACIONALES Y EXTRANJEROS

ARGENTINA

ABN Amro Bank
Banco de Chile

Bank Boston

BBVA Banco Frances
BClI

Rabobank

BRASIL

ABN Amro Bank

Banco Bradesco

Banco do Brasil

Banco Dresdner Latinamerika
Banco Itau BBA

Bank Boston

HSBC Bank Brasil

CHILE

ABN-Amro Bank

Banco BBVA

Banco BICE

Banco Crédito e Inversiones
Banco de Chile

Banco del Estado de Chile
Banco Santander Santiago
Banco Security

BankBoston

Citibank

Corpbanca

HSBC Bank Chile
Kreditanstalt fir Wiederaufbau
Rabobank

Scotiabank

WestLB

COLOMBIA

ABN Amro Bank
Banco de Bogota
Banco de Crédito

ECUADOR
Banco Pichincha
Banco Produbanco

ESTADOS UNIDOS
HSBC Bank USA N.A.
Wachovia N.A.

MEXICO
Banamex
Banco Santander Mexicano

PERU
Banco de Crédito del Peru

VENEZUELA

ABN Amro Bank

ABN Amro Bank-Venezuela
Banco BBVA (Chile)

Banco Crédito e Inversiones
Banco de Venezuela

Banco del Desarrollo

Banco del Estado de Chile
Banco Mercantil

Banco Santander Central Hispano
Banco Santander-Chile

Banco Security

Citibank Venezuela

Corbanca Venezuela C.A.
Corpbanca C.A.

Kreditanstalt fir Wiederaufbau
WestLB

J AUDITORES

Masisa S.A.
PricewaterhouseCoopers

Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador,
Estados Unidos, México, Pert, Venezuela:

PricewaterhouseCoopers

K ASESORES JURIDICOS

ARGENTINA
Estudio Blardone y Asociados (Masisa Argentina S.A.)
Estudio Moltedo (Forestal Argentina S.A.)

BRASIL

Xavier, Bernardes, Braganca, Sociedade de
Advogados. (Asuntos Corporativos)

Hapner Kréetz Advogados S/C Ltda.

CHILE
Carey y Cia.

ECUADOR
Pérez Bustamante & Ponce

EEUU
Jones Day, Reavis & Pogue
Horten CC

ISLAS GRAN CAYMAN
W.S. Walker & Company

MEXICO
Estudio Sesma & McNeese, S. C.

PERU
Rodrigo Elias & Medrano, Abogados.

VENEZUELA
Rodner, Martinez & Asociados.
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L SEGUROS

La empresa reconoce la importancia de administrar y minimizar el riesgo
al que estan expuestos todos sus activos, tanto materiales como humanos.
Debido a esto, continuamente se preocupa de realizar una identificacion,
evaluacion, control y traspaso de riesgo.

Masisa S.A., sus filiales y coligadas, cuentan con seguros que cubren
diversos tipos de riesgo, tales como: seguros que cubren dafios de incen-
dio, dafio por los fenémenos de la naturaleza, perjuicios por paralizacion
de maquinarias, averia de maquinarias y pérdidas de beneficios.

Respecto a los recursos humanos, un alto nimero del personal cuenta
con seguros de vida, como asimismo se ha cubierto el riesgo de accidentes
personales para los ejecutivos trasladados al extranjero.

Los montos de los principales items asegurados, por pais, se sefialan
en el cuadro de abajo.

Colombia y Peru tienen ambos seguros de Responsabilidad Civil por
US$500.000.- cada uno.

Existe ademas un monto asegurado adicional por Responsabilidad Civil
de US$9.500.000.- para las operaciones en América Latina.

Concepto Chile Argentina Brasil México Venezuela USA
Plantaciones 374,6 54,2 102,3 - - -
Bienes Fisicos 199,6 180,7 193,0 39,5 2352 25,0
Respons. Civil 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 42,0
Total 574,7 2354 295,8 40,0 235,7 67,0

(cifras en millones de délares)

M CONTRATOS

Dentro de los contratos mas destacados que la Compafiia ha celebrado,
se encuentra el de Fibranova C.A. con Oxinova C.A., suscrito por 15 afios
con el fin de suministrar y abastecer de resina a la planta de Fibranova,
en Venezuela. En forma adicional, ambas empresas mantienen suscritos
tres contratos, donde Fibranova C.A. presta servicios de administracion y
finanzas, recursos humanos y asesoria legal a Oxinova C.A.

Otros contratos de importancia que sostiene el grupo en Venezuela, son
los contratos suscritos con CVG y CVG Proforca, siendo el méas importante
el contrato de venta de madera que, mediante la figura legal de usufructo,
proporciona materia prima a las empresas en Venezuela, permitiendo el
desarrollo normal de las operaciones industriales.

En tanto, dentro de los principales contratos de Masisa, destaca el
firmado con Georgia Pacific Corp. en 1998, con el fin de abastecer las
plantas productivas con resinas quimicas por 20 afios, definiéndose estan-
dares de calidad y costos dentro del contrato.

N MARCAS Y PATENTES

Masisa S.A. tiene registrada y vigente tanto en Chile como en el extranjero to-
das sus marcas, etiquetas, frases de propaganda y logos que distinguen todos
sus productos, servicios y establecimientos comerciales. De manera especial,
se encuentran protegidas las marcas MASISA y PLACACENTRO MASISA, las que
junto a FACILPLAC, ECOPLUS, ECOPLAC, NATURA, entre otras, conforman su
portafolio de marcas registradas, las que se vigilan y renuevan periédicamente.

O INVESTIGACION Y DESARROLLO

Masisa S.A. concentra su politica de desarrollo global en aquellas areas,
actividades y procesos donde tiene ventajas comparativas sustentables,
como el cultivo de plantaciones forestales, el procesamiento de maderas
sélidas con alto valor agregado y el aprovechamiento de residuos pulpables
en la manufactura de tableros reconstituidos.

Debido a la constante necesidad de innovacion, se ha desarrollado una
variedad de proyectos que han traido como consecuencia un importante
crecimiento en términos de volumen de produccion, mejoramiento en la
calidad y disminucion en los costos de operacion.

P FACTORES DE RIESGOS

El desarrollo de los negocios trae consigo diversos factores de riesgo en los
distintos ambitos en que se desenvuelve la empresa, siendo los més relevantes:
Riesgo financiero y de tipo de cambio

La empresa tiene exposicion, tanto en sus activos como en sus pasivos, a
las variaciones de valor de monedas distintas del ddlar de los Estados Uni-
dos, moneda con la cual la Compafifa lleva su contabilidad. La existencia
de activos y pasivos en moneda distinta del ddlar se debe, principalmente,
a las operaciones de la empresa en el extranjero, a las actividades de
exportacion, a actividades de inversion en activos importados y a la obten-
cion de financiamiento externo. La administracion establece politicas para
manejar el riesgo financiero mediante el uso de instrumentos derivados
como swaps, forwards, opciones o futuros, de manera de cubrir tanto ries-
gos cambiarios como de fluctuacion de las tasas de interés. La Empresa no
utiliza instrumentos derivados para fines especulativos.

Riesgo de tasas de interés

Los pasivos por créditos bancarios, en general, estan sujetos al riesgo de
los aumentos en las tasas de interés pactadas. Para cubrirse de las fluc-
tuaciones que pudiesen generar impactos no deseados, la administracion
utiliza mecanismos de cobertura como swaps.

Riesgo de Exposicion a los mercados

La posibilidad de nuevos oferentes o de que se intensifique la competencia
en los mercados en los cuales participa la Compafiia es un riesgo siempre
latente, ante lo cual se han concentrado los esfuerzos en acciones orienta-
das a una mayor eficiencia en costos, mejoramiento en la calidad y oferta
de productos, y en una cadena de distribucion que acerque a Masisa lo
maés posible a los clientes finales.

Asimismo, Masisa ha establecido una estrategia de expansién de sus
operaciones productivas y comerciales hacia otros paises, sobre todo en
aquellos donde se tengan ventajas comparativas o que sean mercados con
un amplio potencial de desarrollo.

Riesgo de abastecimiento

Para enfrentar los riesgos implicitos en el abastecimiento de materias
primas, especialmente de aquellas que son esenciales para la fabricacion
de sus productos, tales como maderas, resinas, etc., Masisa y sus filiales
mantienen acuerdos de largo plazo con los proveedores de estos insumos.



Riesgo de siniestros
Es politica de la Compafiia identificar los riesgos implicitos de las activida-
des productivas y comerciales — como siniestros en las plantas, pérdidas
en sus bodegas de almacenamiento, dafos a terceros y contingencias
legales, entre otros- con el fin de evitar su ocurrencia, minimizando los
efectos potenciales adversos y/o cubriendo las eventuales pérdidas que
estos siniestros ocasionen, mediante seguros.
Riesgo de Competencia
Masisa S.A. estima que tiene una solida posicion en los mercados en los
que participa, permitiendo asi mantener operaciones rentables y creci-
miento sostenido. Sin embargo, la empresa no puede asegurar que en el
futuro estas condiciones no cambien por la entrada de nuevos participan-
tes o la intensificacion de la competencia en los mercados en que partici-
pa. Para hacer frente a estos riesgos, la Compafiia concentra sus esfuerzos
en acciones tendientes a mantener su liderazgo en costos, mantener una
fuerte cadena de distribucion, mejorar constantemente su oferta de pro-
ductos, y mantener una buena relacion con sus clientes.

Los esfuerzos de Masisa invertidos en desarrollo e investigacion no
involucran gastos materiales, ya que ellos se apoyan principalmente en la
tecnologia y equipos patentados o comprados a empresas extranjeras.

Q POLITICA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO

Las principales inversiones proyectadas por la Compafiia y su posible
financiamiento, son evaluados por los profesionales de cada area y someti-
das a la aprobacién del Directorio de la empresa.

La sociedad matriz y/o sus filiales han garantizado u obtenido crédi-
tos con distintos bancos o instituciones financieras, que contemplan el
cumplimiento de ciertos compromisos, los cuales se detallan en las Notas
correspondientes de los estados financieros.

R UTILIDAD DISTRIBUIBLE

La utilidad distribuible por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de
2006 se determina de la siguiente forma:

Utilidad distribuible 2006 2005

MUSS$ MUS$
Utilidad del ejercicio 29.485 26.369
Déficit acumulado periodo de desarrollo 0 0
Amortizacion mayor valor de inversiones (4.552) (3.388)
Sub Total 24.933 22.981
Utilidades distribuibles 24.933 22.981

S POLITICA DE DIVIDENDOS

Con fecha 23 de marzo de 2006, el Directorio aprobd proponer a la Junta
Ordinaria de Accionistas, celebrada el 19 de abril de 2006, la siguiente
politica de dividendos, proposicion que fue aprobada por la referida Junta:

Distribuir anualmente a los accionistas, una suma, a definirse por la
Junta Ordinaria respectiva, no inferior al 30% ni superior al 50% de la
utilidad liquida consolidada que arroje cada balance anual, sin pago de
dividendos provisorios.
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Dividendos pagados por accion en los dltimos 5 afios

ANO Tipo y nimero de dividendo CLP / accién US$/ accion
2001  Definitivo eventual N° 7 1,00000 0,00169
2002  Definitivo minimo obligatorio N° 8 1,86564 0,00284
2003  Enel afio 2003 no se pagaron dividendos - -
2004  En el afio 2004 no se pagaron dividendos - -
2005  Dividendo minimo obligatorio N° 10 2,37361 0,00409
2005  Dividendo adicional N° 10 0,66193 0,00114
2006  Dividendo minimo N° 11 0,62467 0,00121
2006  Dividendo adicional N° 11 0,41645 0,00081

T TRANSACCION DE ACCIONES

A continuacion se adjunta una estadistica trimestral de los volimenes de ac-
ciones transados, montos totales y precio promedio, para los ultimos tres afios,
considerando las Bolsas de Comercio de Santiago, Valparaiso y Electrénica:

Unidades Monto  Precio Promedio
(millones)  (millones de CL$) (cLY)
2004
ler Trimestre 7,47 2.340,42 313,15
2do Trimestre 30,97 4.740,42 153,05
3er Trimestre 114,51 12.162,76 106,22
Ato Trimestre 63,84 9.011,12 141,13
2005
ler Trimestre 33,36 4.775,08 143,15
2do Trimestre 45,18 6.170,72 136,58
3er Trimestre 266,36 35.796,03 134,39
Ato Trimestre 410,87 43.465,38 105,79
2006
ler Trimestre 659,91 68.728,61 104,15
2do Trimestre 493,73 45916,19 93,00
3er Trimestre 344,25 29.914,88 86,90
Ato Trimestre 686,75 67.152,35 97,78

Nota: Debido a la fusién por incorporacion de la antigua Masisa en Terranova S.A. (actualmente Masisa S.A.)
ocurrida en mayo 2005, se produjo un canje de acciones en cuya virtud por cada accién de la antigua Masisa
se entregaron 2,56 acciones de la sociedad fusionada. En las bolsas de valores este canje se hizo efectivo el
dia 6 de agosto del 2005.

Durante el mes de agosto de 2006, Enrique Cibié Bluth, Gerente General
de Masisa, adquiri6 en diversas transacciones como inversién financiera
3.455.191 acciones de la Sociedad por un monto de CL$289,9 millones, a
través de la sociedad Asesorias e Inversiones Mater Ltda., al precio unitario
promedio ponderado de CL$83,9 la accidon*. A excepcion de la operacion
mencionada, no hubo Directores, Ejecutivos u otras personas relacionadas
con la administracion que efectuaran otras transacciones de acciones de la
empresa 0 empresas relacionadas.

*Con fecha 7 de marzo de 2007 Enrique Cibié Bluth, a través de la sociedad Asesorias e Inversiones
Mater Ltda., enajend un millén de acciones de Masisa por un monto total de CH$124,5 millones al precio
unitario de CH$124,5 la accién.
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U HECHOS RELEVANTES
DEL EJERCICIO

A continuacion se presenta una sintesis de los
hechos relevantes de Masisa S.A correspon-
dientes al periodo enero - diciembre de 2006, y
que a juicio de la administracion deben estar en
conocimiento de los accionistas.

11 de enero de 2006

Se terminé el periodo de opcion preferente para

la suscripcion del aumento de capital que acordé

la Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha

29 de agosto de 2005. La cantidad de acciones

suscritas y pagadas de un total de 650.000.000

acciones fue 622.503.068 lo que increment6 el

capital pagado de la Sociedad en MUS$117.365.
En Sesion Extraordinaria de Directorio de la

Sociedad, celebrada con fecha 11 de enero de

2006, se acordd lo siguiente:

1 Citar a Junta de Tenedores de Bonos a llevarse a
efecto durante el mes de marzo de 2006, con el
objeto de que dicha Junta apruebe las siguientes
modificaciones al contrato de emision de la linea
de bonos inscrita en el Registro de Valores de
esa Superintendencia bajo el Nro 440, con fecha
15 de noviembre de 2005, con cargo a la cual se
emitieron los bonos Serie D que serén colocados
con fecha 12 de enero de 2006.

a Modificar el Nro 14 de la clausula 4ta del
contrato de emision, reemplazando el tercer
parrafo de dicho numeral por el siguiente:
“Los Bonos se rescataran -salvo en caso
de los Bonos Serie D correspondientes a la
primera emision con cargo a la Linea, que se
regiran a este respecto por lo establecido en
el Nro 8 de la cldsula 7ma de este Contrato-,
a un valor equivalente al saldo insoluto de
capital, mas los intereses devengados en el
periodo que media entre el dia siguiente a
la fecha de vencimiento de la Ultima cuota
de intereses pagada y la fecha fijada para el
rescate”.

b Modificar el Nro 8 de la clausula 7™ del
contrato de emision:

“Ocho / Rescate anticipado.- Los Bonos de la
Serie D podran ser rescatados a partir del 15
de abril del 2008, en la forma sefialada en el
Nro 14 de la cldusula 4ta de este instrumen-
to. Dichos Bonos se rescataran a un valor
equivalente al valor presente de descontar
los flujos futuros del Bono, correspondiente
al saldo insoluto de capital e intereses, a una
tasa del 4,0% anual, compuesto, calculada
sobre semestres iguales de 180 dias.”

2 Citar a Junta de Tenedores de Bonos a llevarse
a efecto en la misma fecha de la Junta sefia-
lada en el Nro 1 anterior, con el objeto de que
dicha Junta apruebe las siguientes modifica-
ciones al contrato de emision de la linea de
bonos inscrita en el Registro de Valores de esa
Superintendencia bajo el Nro 439, con fecha
14 de noviembre de 2005, con cargo a la cual
se emitieron los bonos Serie E que seran colo-
cados con fecha 12 de enero de 2006.

a Modificar el Nro 14 de la cléusula 4ta del
contrato de emisién, reemplazando el tercer
péarrafo de dicho numeral por el siguiente:
“Los Bonos se rescataran -salvo en caso de los
Bonos Serie E correspondientes a la primera
emision con cargo a la Linea, que se regiran a
este respecto por lo establecido en el Nro 8 de
la clausula 7ma de este Contrato-, a un valor
equivalente al saldo insoluto de su capital, mas
los intereses devengados en el periodo que
media entre el dia siguiente al de la fecha de
vencimiento de la Ultima cuota de intereses
pagada y la fecha fijada para este rescate”.

b Modificar el Nro 8 de la cldusula 7ma del con-
trato de emision con cargo al cual se emite la
Serie E, reemplazandolo por el siguiente:
“Ocho / Rescate anticipado.- Los Bonos de
la Serie D podran ser rescatados a partir del
15 de abril del 2008, en la forma sefialada
en la clausula 4a, Nro 18 de este instrumen-
to. Dichos Bonos se rescataran a un valor
equivalente al valor presente de descontar
los flujos futuros del Bono, correspondiente
al saldo insoluto de capital e intereses, a una
tasa del 4,4% anual, compuesto, calculada
sobre semestres iguales de 180 dias.”

12 de enero de 2006

La Sociedad informd a la Superintendencia de

Valores y Seguros, asi como también a las Bolsas

de valores, lo siguiente:

1 Con cargo a la Linea Nro 439, se colocaron, hoy
12 de enero de 2006, bonos por UF2.750.000
de la Serie E, con un plazo de 21 afios y 1 afio
de gracia, a una tasa de 4,79%

2 Con cargo a la Linea Nro 440, se coloca-
ron, hoy 12 de enero de 2006, bonos por
UF2.000.000 de la Serie D, con un plazo de 7
afos y 2 afios de gracia, a una tasa de 4,59%.

Los fondos obtenidos con las colocaciones

antes mencionadas seran destinados al pago de

obligaciones financieras de la sociedad y/o de

sus filiales.

20 de abril de 2006

La Sociedad informd a la Superintendencia de
Valores y Seguros, asi como también a las Bolsas
de valores, el pago de un dividendo definitivo
minimo obligatorio y de un dividendo definitivo
adicional, con cargo a la utilidad del ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2005. EI monto
total del dividendo a repartir fue la suma de
MUS$11.491.- que equivale al 50% de la utilidad
liquida distribuible del ejercicio 2005. Este divi-
dendo fue pagado el dia 16 de mayo de 2006 en
pesos, segln el tipo de cambio “délar observa-
do” publicado en el Diario Oficial de fecha 12 de
mayo de 2006.
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03 de julio de 2006

La Sociedad ha informado a la Superintenden-
cia de Valores y Seguros, en caracter de hecho
esencial, 1o siguiente:

“Con fecha 30 de junio de 2006, la Socie-
dad present6 ante la Securities and Exchange
Commission (SEC) sus estados financieros en US
Gaap al 31 de diciembre de 2005. En la elabora-
cion de estos estados financieros se utilizé un es-
tado financiero base en norma chilena que refleja
un menor resultado neto de US$1,9 millones a lo
reportado en la FECU de ese ejercicio, presenta-
da el 1 de marzo de 2006 a la Superintendencia
de Valores y Seguros (SVS).

Este menor resultado se debe a un faltante
de inventario que afecta al saldo de la cuenta
Materiales de embalaje y que se produjo como
resultado de un error en la parametrizacion de
las tarifas utilizadas para valorizar los consumos
de estos materiales en el sistema de costos
utilizados por la Sociedad.

Al utilizar criterios de materialidad para eva-
luar el impacto de este error en los estados finan-
cieros, se concluye que el monto de este error no
es significativo. No obstante lo anterior, debido
a que éste fue detectado después de la emision
de los estados financieros en norma chilena (1
de marzo de 2006), pero antes de la emision
de los estados financieros del 20-F en norma
norteamericana (30 de junio de 2006), este error
fue incorporado en los estados financieros base
reportados a la SEC, conforme lo dispone la
normativa vigente.

La sociedad, en consideracion a que este
no es un error significativo, y de acuerdo a las
précticas y criterios contables aplicados en Chile,
dard reconocimiento al efecto acumulado al 31
de diciembre de 2005 de US$1,9 millones, con
cargo a los resultados acumulados en el Patrimo-
nio de la sociedad, y el efecto de enero a marzo
correspondiente al ejercicio 2006, ascendente
a US$67 mil, con abono al resultado de este
periodo. Ambos ajustes se registraran en los
estados financieros al 31 de marzo de 2006, que
son los Ultimos estados financieros reportados
por la sociedad, para lo cual se procedera a la
reemision de las respectivas FECUs.”

5 de septiembre de 2006

La Sociedad ha informado a la Superintenden-
cia de Valores y Seguros, en caracter de hecho
esencial, lo siguiente:

El Directorio de la Sociedad, en reunién
celebrada el 4 de septiembre de 2006, aprobd la
contratacion e incorporacion del sefior Eugenio Ar-
teaga Infante como nuevo Gerente Corporativo de
Administracion y Finanzas de Masisa S.A., quien
inici6 sus labores en la Sociedad a contar del 25
de septiembre de 2006. El sefior Artega desempe-
fiaba el cargo de Director General de Finanzas de
PPL Global América Latina, grupo controlador de
Empresas Emel S.A., entre otras empresas.

Por otra parte, el actual Gerente Corporativo de
Administracion y Finanzas de la Sociedad, sefior
Alejandro Droste Bertolo, por acuerdo mutuo en-
tre las partes, se desvincula de Masisa S.A. y deja
su cargo a contar del 8 de septiembre de 2006.

17 de noviembre de 2006

Se comunicé a la Superintendencia de Valores
y Seguros, los acuerdos adoptados en Sesién
Extraordinaria de Directorio de Masisa S.A.
celebrada el 16 de noviembre de 2006, en que
se acordo:

Acordar con el Banco de Chile, en su calidad
de representante de los tenedores de bonos,
ciertas modificaciones a los eventos de incumpli-
miento comprendidos en el contrato de emision
de lineas de bonos inscrito en el registro de
Valores de esa Superintendencia bajo el NO356
con fecha 10 de noviembre de 2003 (el “Con-
trato de emision”), con el objeto de uniformary
concordar sus causales con aquellas obligacio-
nes que Masisa mantiene vigente en sus demas
emisiones de bonos.

Facultar a la Administraciéon de Masisa para
materializar la emision y colocacion de serie de
bonos dirigidos al mercado local, con cargo a
la linea de bonos comprendida en el Contrato
de emision, por hasta 2.500.000 Unidades de
Fomento en total. Estos bonos se destinaran
al financiamiento de inversiones y/o al pago o pre-
pago de obligaciones financieras de Masisa y/o de
sus filiales. Las principales caracteristicas de los
bonos, tales como montos, vencimientos y tasas
de interés probable, se informaran debidamente
a esa Superintendencia al momento de proceder
a la inscripcion y registro de las series de bonos
que se emitan con cargo al Contrato de Emision.

Aparte de lo anteriormente resefiado, cabe decir
que, durante el periodo enero - diciembre 2006
no ocurrieron otros hechos relevantes respecto
de la Sociedad, que al tenor de lo dispuesto en
el Articulo 9 e inciso 2° del Articulo 10 de la Ley
18.045, la Administracién haya estimado del
caso informar o divulgar.
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INFORME DEL COMITE DE DIRECTORES

Durante el ejercicio, el Comité de Directores realizé las funciones que
establece el articulo 50 bis de la Ley N° 18.046 y la Circular N° 1.526 de
la Superintendencia de Valores y Seguros, y que se pueden encontrar, en
términos generales, en el Libro de Actas de la Sociedad:

1 Revision de Estados Financieros de la Compafiia, individuales y consoli-
dados, trimestrales y especialmente al 31 de diciembre de 2006.

2 Revision con auditores externos de planes de auditoria para la Compafiia.

Proposicion de auditores externos.

4 Andlisis y examen de los antecedentes relativos a las operaciones del
articulo 44 y 89 de la Ley de Sociedades Andnimas, distinguiendo entre
aquellas recurrentes y propias del giro de la Compafiia y las no recurrentes.

5 Examen de los sistemas de remuneraciones y planes de compensacion
para los gerentes y ejecutivos principales de la Compafifa.

w

Durante el ejercicio 2006 el Comité de Directores no incurrd en gastos de
asesorfa u otros.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

Los suscritos declaramos bajo juramento que la informacién contenida en
la presente memoria es expresion fiel de la verdad, declaracion por la cual
asumimos la responsabilidad legal correspondiente.

Julio Moura /m R

Presidente Director
RUT: 21.814.616-3 RUT: 4.402.519-1

F-.___—— o
Ronald Jean Degen Enrique Seguel M. e
Vicepresidente Director e —— .
RUT: 21.727.243-2 RUT: 3.116.588-1 T

o o -
\“Q o~ \\\'x N \i«.
. e
" xﬁﬁs\ PN a%{
Patrick Nielson . T \ - Antonio Tuset J.

Director Director
RUT: 21.724.459-5 RUT: 4.566.169-5

Jorge Carey T. Enrique Cibié B.
Director Gerente General

RUT: 4.103.027-5 RUT: 6.027.149-6 _——
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INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

PRICEWATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers

RUT.: 81.513.400-1

Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711

Torre La Costanera - Pisos 2, 3,4y 5
Las Condes

Teléfono [56] (2) 540 0000
www.pwe.cl

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Santiago, 28 de febrero de 2007

Sefiores Accionistas y Directores
Masisa S.A.

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales consolidados de Masisa S.A. y filiales al 31 de
diciembre de 2006 y 2005 y a los correspondientes estados consolidados de resultados y de flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados financieros (que
incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administracién de Masisa S.A. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opini6n sobre estos estados financieros, con base en las anditorias
que efectuamos.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con ¢l objeto de lograr un
razonable grado de seguridad de que los estados financieros estin exentos de errores significativos. Una
auditoria comprende el examen a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoria comprende, también, una evaluacion
de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la
administracién de la Sociedad, asi como una evaluacién de la presentacién general de los estados
financieros. Consideramos que nuestras auditorias constituyen una base razonable para fundamentar
nuestra opinion.

En nuestra opinidn, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente, en

" todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de Masisa S.A. y filiales al 31 de diciembre
de 2006 y 2005, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

iy (P,

Pedro Pelen De G.
RUT: 7.137.062-3
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BALANCE GENERAL
ACTIVOS

TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES

Disponible

Depdsitos a plazo

Valores negociables (neto)
Deudores por venta (neto)
Documentos por cobrar (neto)
Deudores varios (neto)

Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas
Existencias (neto)

Impuestos por recuperar

Gastos pagados por anticipado

Impuestos diferidos

Otros activos circulantes

Contratos de leasing (neto)

Activos para leasing (neto)

TOTAL ACTIVOS FIJOS

Terrenos

Construccién y obras de infraestructura
Maquinarias y equipos

Otros activos fijos

Mayor valor por retasacion técnica del activo fijo
Depreciacion (menos)

TOTAL OTROS ACTIVOS

Inversiones en empresas relacionadas

Inversiones en otras sociedades

Menor valor de inversiones

Mayor valor de inversiones (menos)

Deudores a largo plazo

Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas largo plazo
Impuestos diferidos a largo plazo

Intangibles

Amortizacion (menos)

Otros

Contratos de leasing largo plazo (neto)

TOTAL ACTIVOS

Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006
MUS$

475.351

16.705
29.388
956
125.107
10.130
18.814

71.378
185.777
62.237
6.504
9.876
2.479

0

0

1.557.348

142.758
220.140
849.262
757.249
7.390
-419.451

-16.365

4.651

206
1.165
-58.352
4.113
1.406

0

267

-41
30.220
0

2.016.334

2005
MUS$

526.650

11.987
82.906
2.424
100.072
13.165
20.371

5.296
222.465
52.585
8.036
2.138
5.205

0

0

1.455.997

132.130
210.582
839.037
641.686
7.390
-374.828

-16.726

4.060

207
1.249
-53.460
4.901

0

0

122

-22
26.217
0

1.965.921



PASIVOS

TOTAL PASIVOS CIRCULANTES

Obligaciones con bancos e instituciones financieras a corto plazo

Obligaciones con bancos e instituciones financieras largo plazo - porcién corto plazo

Obligaciones con el piblico (pagarés)

Obligaciones con el publico - porcion corto plazo (bonos)
Obligaciones largo plazo con vencimiento dentro un afio
Dividendos por pagar

Cuentas por pagar

Documentos por pagar

Acreedores varios

Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas
Provisiones

Retenciones

Impuesto a la renta

Ingresos percibidos por adelantado

Impuestos diferidos

Otros pasivos circulantes

TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO

Obligaciones con bancos e instituciones financieras

Obligaciones con el piblico largo plazo (bonos)

Documentos por pagar largo plazo

Acreedores varios largo plazo

Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas largo plazo
Provisiones largo plazo

Impuestos diferidos a largo plazo

Otros pasivos a largo plazo

INTERES MINORITARIO

TOTAL PATRIMONIO

Capital pagado

Reserva revalorizacion capital
Sobreprecio en venta de acciones propias
Otras reservas

Utilidades retenidas (sumas cddigos 5.24.51.00 al 5.24.56.00).
Reservas futuros dividendos

Utilidades acumuladas

Pérdidas acumuladas (menos)

Utilidad (pérdida) del ejercicio
Dividendos provisorios (menos)

Déficit acumulado periodo de desarrollo

TOTAL PASIVOS
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Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006
MUS$

267.348

65.529
52.187
0
32.937
0

473
52.260
707
2.069
5.451
31.742
14.244
8.823
279

0

47

542.069

170.944
274.112
0

74

0

1.662
71.957
17.320
20.562

1.186.355

812.880
0

0
219.494
153.981
51.424
73.072
0
29.485
0

0

2.016.334

2005
MUS$

475.767

115.121
76.032
0
185.286
1

323
52.441
881
1.406
3.450
21.574
11.324
7.455
231

242
333.806

135.524
137.961
0

244

0

1.418
38.694
19.965
60.116

1.096.232

769.834
0

0
188.477
137.921
51.424
60.128
0
26.369
0

0

1.965.921



ESTADO DE RESULTADOS

RESULTADO DE EXPLOTACION

Margen de explotacion

Ingresos de explotacion

Costos de explotacion (menos)

Gastos de administracion y ventas (menos)

RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Utilidad inversiones empresas relacionadas

Otros ingresos fuera de la explotacion

Pérdida inversién empresas relacionadas (menos)
Amortizacién menor valor de inversiones (menos)
Gastos financieros (menos)

Otros egresos fuera de la explotacion (menos)
Correccién monetaria

Diferencias de cambio

RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA E ITEMES EXTRAORDINARIOS
IMPUESTO A LA RENTA

ITEMES EXTRAORDINARIOS

UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE INTERES MINORITARIO
INTERES MINORITARIO

UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA

Amortizacion mayor valor de inversiones

UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO

Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006
MUS$

83.579
207.551
886.507

-678.956
-123.972

-45.997

8.716
613
6.898

0

-85
-35.371
-15.883
628
-11.513

37.582
-23.344

14.238
10.695
24.933

4.552
29.485

2005
MUS$

81.393
193.987
743.488

-549.501
-112.594

-50.481

3.939
720
2.799

0

-791
-38.251
-8.489
555
-10.963

30.912
-13.621

17.291
5.690
22.981
3.388
26.369



ESTADO FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Recaudacion de deudores por venta
Ingresos financieros percibidos
Dividendos y otros repartos percibidos
Otros ingresos percibidos

Pago a proveedores y personal(menos)
Intereses pagados (menos)

Impuesto a la renta pagado (menos)
Otros gastos pagados (menos)

|.V.A.y otros similares pagados (menos)

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Colocacion de acciones de pago

Obtencion de préstamos

Obligaciones con el piblico

Préstamos documentados de empresas relacionadas

Obtencion de otros préstamos de empresas relacionadas

Otras fuentes de financiamiento

Pago de dividendos (menos)

Repartos de capital (menos)

Pago de préstamos (menos)

Pago de obligaciones con el piblico (menos)

Pago préstamos documentados de empresas relacionadas (menos)
Pago de otros préstamos de empresas relacionadas (menos)

Pago de gastos por emisién y colocacion de acciones (menos)
Pago de gastos por emisién y colocacion de obligaciones con el pidblico (menos)
Otros desembolsos por financiamiento (menos)

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

Ventas de activo fijo

Ventas de inversiones permanentes

Ventas de otras inversiones

Recaudacién de préstamos documentados a empresas relacionadas
Recaudacién de otros préstamos a empresas relacionadas
Otros ingresos de inversion

Incorporacion de activos fijos (menos)

Pago de intereses capitalizados (menos)

Inversiones permanentes (menos)

Inversiones en instrumentos financieros (menos)

Préstamos documentados a empresas relacionadas (menos)
Otros préstamos a empresas relacionadas (menos)

Otros desembolsos de inversién (menos)

Flujo neto total del periodo

Efecto de la Inflacion sobre el efectivo y efectivo equivalente
Variacién neta del efectivo y efectivo equivalente

Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE
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Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006
MUS$

132.035

1.230.899
36.851

0

29.742
-1.053.794
-78.138
-11.346
-2.229
-19.950

-32.963

44.012
242.536
162.965

0

73

0
-11.491
0
-291.108
-178.338
0

-709
-903

0

0

-149.868

1.565

0

1.698

0

0

2.877
-121.843
-6.936
-27.229

-50.809
97.858

47.049

2005
MUS$

103.762

879.940
2.592

0

31.001
-748.178
-27.764
-11.550
-4.305
-17.974

36.610

75.383
125.121
0

0

1.396

-52.111

-82.901
-26.594
0

-71
-3.613
0

0

-101.044
2.193

o o o o o

-67.289
-5.871
-29.890

-181
39.328

39.328
58.530

97.858



CONCILIACION ENTRE EL FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION
Y EL RESULTADO DEL EJERCICIO

Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006 2005
MUS$ MUS$
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 29.485 26.369
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS -31 -60
(Utilidad) Pérdida en venta de activos fijos -31 -767
Utilidad en venta de inversiones (menos) 0 0
Pérdida en venta de inversiones 0 0
(Utilidad) Pérdida en venta de otros activos 0 707
CARGOS (ABONOS) A RESULTADO QUE NO REPRESENTAN FLUJO DE EFECTIVO 82.808 87.599
Depreciacion del ejercicio 50.563 50.952
Amortizacion de intangibles 439 874
Castigos y provisiones 5.995 3.085
Utilidad devengada en inversiones en empresas relacionadas (menos) -613 -720
Pérdida devengada en inversiones en empresas relacionadas 0 0
Amortizacién menor valor de inversiones 85 791
Amortizacion mayor valor de inversiones (menos) -4.552 -3.388
Correccién monetaria neta -628 -555
Diferencia de cambio neta 11.513 10.963
Otros abonos a resultado que no representan flujo de efectivo (menos) -64 -30
Otros cargos a resultado que no representan flujo de efectivo 20.070 25.627
VARIACION DE ACTIVOS QUE AFECTAN AL FLUJO DE EFECTIVO (AUMEN.)DISMINUC. 26.857 -15.139
Deudores por venta -1.825 8.034
Existencias 45.892 -25.363
QOtros activos -17.210 2.190
VARIACION DE PASIVOS QUE AFECTAN AL FLUJO DE EFECTIVO AUMEN. (DISMINUC.) 3.611 10.683
Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion -19.545 5.572
Intereses por pagar 2.434 -3.160
Impuesto a la Renta por pagar (neto) 3.185 5.467
Otras cuentas por pagar relacionadas con el resultado fuera de explotacion 6.715 332
I.V.A.y otros similares por pagar (neto) 10.822 2.472
UTILIDAD (PERDIDA) DEL INTERES MINORITARIO -10.695 -5.690

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION 132.035 103.762
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

NOTA 1: INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE VALORES

Masisa S.A. es una sociedad an6nima abierta, inscrita en el Regis-
tro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros con el
Nro.0825 (24/03/04) y por tanto sujeta a la fiscalizacion de dicha
Superintendencia y, por hacer oferta publica de sus acciones en los
Estados Unidos de Norteamérica, esta también sujeta a la fiscaliza-
cion de la Securities and Exchange Commission.

NOTA 2: CRITERIOS CONTABLES APLICADOS

a) Periodo contable
Los estados financieros consolidados cubren el ejercicio comprendido en-
tre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2006 y 2005 respectivamente.

b) Bases de preparacion

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chi-
le y normas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros,
las que primaran en caso de existir discrepancias sobre las primeras.

c) Bases de presentacion

Los presentes estados financieros son presentados en dolares estado-
unidenses, por lo cual, no se aplica ningun factor de actualizacion a
las cifras comparativas del periodo anterior.

Se han realizado algunas reclasificaciones en el ejercicio 2005, para
una mejor interpretacién de los presentes estados financieros.

d) Bases de consolidacion

Estos estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos,
resultados y flujos de efectivo al cierre de cada ejercicio de la Socie-
dad Matriz y sus filiales que consolidan. Los efectos de transacciones
y resultados no realizados entre las sociedades que consolidan han
sido eliminados, reconociéndose la participacién de los inversionistas
minoritarios, la que es presentada como Interés minoritario.

e) Correccion Monetaria

Las filiales que llevan su contabilidad en pesos, han ajustado sus
estados financieros para reconocer los efectos de la variacién en el
poder adquisitivo de la moneda ocurrida en el respectivo periodo.
Para estos efectos, han aplicado las disposiciones vigentes que es-
tablecen que los activos y pasivos no monetarios deben actualizarse
con efecto en resultados. El indice aplicado fue el Indice de Precios
al Consumidor publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas,
que aplicado con desfase de un mes, experimenté una variacion de
2,1% en 2006 (3,6% en 2005).

f) Bases de conversion
La Sociedad Matriz y algunas de sus filiales directas estan autoriza-
das para registrar su contabilidad en délares estadounidenses. El
délar estadounidense es usado como unidad de medida comdn 'y, por
ende, los saldos de los activos y pasivos correspondientes a distintas
monedas han sido expresados en doélares estadounidenses a las tasas
de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de
cambios se contabilizan en resultados.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 los principales tipos de cambio
por délar estadounidense son:

2006 2005

por US$ por US$

Peso Chileno 532,3900 512,5000
Reales 2,1380 2,3364
Bolivares 2.150,0000 2.150,0000
Peso Argentino 3,0620 3,0250
Peso Colombiano 2.238,7900 2.284,2200
Peso Mexicano 10,8755 10,6108

Euro 0,7886
Unidad de Fomento 0,0290

0,8470
0,0285

g) Depésitos a plazo y Valores negociables

Al cierre de los estados financieros los Dep6sitos a plazo incluyen sus
correspondientes intereses devengados y reajustes cuando procede.
Los Valores negociables, correspondientes a cuotas de Fondos mu-
tuos son valorizados a su respectivo valor de rescate al dia de cierre.

h) Existencias

e | as existencias de productos en proceso y terminados se valorizan
al costo de produccion, segln el sistema de costo por absorcion.

® | a madera en pie se valoriza al valor de tasacion forestal de las
plantaciones que se estima explotar durante el afio siguiente.

¢ | os trozos madera pulpable y rdstica se valoriza al costo promedio
de produccion o valor de adquisicién, segin corresponda.

¢ | 0s materiales, repuestos, suministros y otros se valorizan al costo
promedio de adquisicion.

e Las importaciones en transito se valorizan al costo de adquisicion.

Es politica de la Sociedad constituir provisiones por obsolescencia de

materiales y repuestos y por menor valor de productos terminados

cuando se cumplan algunos aspectos, tales como:

® Reemplazo de maquinarias antiguas o repuestos asociados a ma-
quinas paralizadas.

e Fscaso uso alternativo de materiales o repuestos con baja rotacion
de stock.

e Eventual pérdida de valor comercial de productos terminados por
deterioros, respecto de los estandares exigidos por el mercado, en
almacenajes prolongados.

El valor de las existencias no excede su valor neto estimado de reali-

zacion o reposicion, segln corresponda.
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i) Estimacion deudores incobrables

Es politica de la Sociedad provisionar la totalidad de las cuentas en
cobranza judicial y establecer provisiones especificas para las cuen-
tas vigentes que presentan algun riesgo razonable de incobrabilidad.

j) Activo Fijo

PLANTACIONES FORESTALES

Las plantaciones forestales se valorizan de acuerdo con la tasacion
efectuada por ingenieros forestales. El mayor valor determinado por
sobre el valor libro, que incluye el costo de financiamiento durante el
periodo de crecimiento, ha sido abonado al fondo de reserva forestal
en el Patrimonio. Los valores de tasacion han sido determinados en
base a un valor de costo de formacion para las plantaciones jovenes
y al valor comercial estimado de la madera en pie, para las plantacio-
nes adultas.

La edad en que una plantacién se considera adulta depende del
crecimiento vegetativo de ellas en cada pafs.

Las plantaciones que se estima se cosecharan durante el afio
siguiente, sobre la base de un plan de produccion, se presentan en
Existencias en el Activo circulante.

ACTIVO F1JO, EXCLUIDAS LAS PLANTACIONES

Los bienes del activo fijo se presentan a su valor de costo de adquisicion,
construccion o de retasacion técnica, segln corresponda, e incluyen el
costo de financiamiento durante el periodo de construccion y de las prin-
cipales renovaciones 0 mejoras. Los gastos por mantenciones y reparacio-
nes son cargados a resultados en el periodo en que se efectian.

Los bienes del activo fijo que se encuentran temporalmente inactivos al
cierre del ejercicio han sido clasificados en el rubro Otros activos fijos.

Los bienes del activo fijo que se encuentran inactivos y disponibles para
la venta han sido clasificados en el rubro de Otros en Otros activos y se
presentan a su valor estimado de realizacion.

RETASACION TECNICA

Las retasaciones técnicas se registraron en la forma y plazos estipulados
en las circulares Nros. 1529, 1571 y 428 de la Superintendencia de Valo-
res y Seguros. No existen nuevas retasaciones técnicas contabilizadas.

k) Depreciacion activo fijo
El costo del activo fijo depreciable, se amortiza usando el método
lineal de acuerdo con los afios de vida Util estimada de los bienes.

1) Intangibles

Los activos intangibles de la Sociedad, principalmente compuestos
por derechos de agua, se presentan valorizados a su costo de adqui-
sicion. El periodo de amortizacion es de 40 afios segun lo establecido
en el Boletin Técnico N° b5 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

m) Inversiones en empresas relacionadas

Las inversiones en empresas relacionadas que no consolidan se valori-
zan al valor patrimonial proporcional (V.P.P.), determinado sobre la base
de sus respectivos estados financieros al cierre de cada ejercicio.

Las inversiones en el exterior son ajustadas a principios de conta-
bilidad generalmente aceptados en Chile y traducidas a la moneda
funcional que utiliza la Sociedad, de acuerdo con lo dispuesto en el
Boletin Técnico Nro. 64 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

Las inversiones en filiales nacionales que llevan su contabilidad
en pesos chilenos son controladas en dicha moneda y expresadas en
délares estadounidenes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de
valarizacion por conversion a délares no provenientes de resultados
se ajustan a la cuenta patrimonial Reserva por diferencia de conver-
sion dentro del rubro Otras reservas.

n) Menor y mayor valor de inversiones

Representa la diferencia entre el valor de adquisicion de la inversion
y el valor patrimonial proporcional de dicha inversion a la fecha de
compra. Estas diferencias son amortizadas en los plazos indicados en
la nota de Mayor y menor valor de inversiones.

fi) Operaciones de financiamiento con pacto de retroventa

Las compras de instrumentos financieros con pacto de retroventa se
registran a su valor presente calculado segln la tasa de descuento
utilizada para determinar el precio de cada instrumento al momento
de su adquisicion y se presentan en el Activo circulante, bajo el rubro
Otros activos.

0) Obligaciones con el publico

Las obligaciones con el publico corresponden a la colocaciones de
bonos efectuadas en Chile por Masisa S.A. y en el extranjero por su
filial Masisa Overseas Ltd., las cuales se encuentran valorizadas a su
valor nominal mas reajustes e intereses devengados al cierre de cada
periodo. La diferencia entre el valor nominal inicial y el de colocacion
se encuentra registrada como un activo diferido. Este activo se esta
amortizando linealmente en el perfodo de duracién de la obligacion.

p) Impuesto a la renta e Impuestos diferidos
La Sociedad y sus filiales reconocen sus obligaciones tributarias de
acuerdo con disposiciones legales vigentes.

Los efectos de impuestos diferidos originados por las diferencias
temporales entre el balance financiero y el balance tributario, se
registran considerando la tasa de impuesto que estara vigente a la
fecha estimada de reverso, conforme a lo establecido en el Bole-
tin Técnico Nro. 60 del Colegio de Contadores de Chile A.G. Los
efectos derivados de los impuestos diferidos existentes a la fecha de
implementacioén del mencionado Boletin Técnico (enero 2000) y no
reconocidos anteriormente, se han diferido y amortizado con efecto
en resultados en el plazo estimado de reverso de la partida que origi-
na la diferencia temporal.



q) Indemnizaciones por afios de servicio

Al 31 de diciembre del 2006 la Sociedad ha constituido provisiones
para cubrir la obligacién existente con algunos sindicatos, que tienen
pactado beneficio de indemnizacion garantizadas por jubilacion. La pro-
vision se calcula conforme al valor actual segiin el método del costo de-
vengado del beneficio, con una tasa de interés anual de 7% y en razén
de la permanencia de acuerdo a los afios de servicio en la Sociedad.

r) Ingresos de explotacion

Los ingresos de explotacion se reconocen al momento de la transfe-
rencia de los bienes o prestacion de servicios y corresponden a ventas
de productos de fabricacién propia y de terceros; los precios de venta
estan determinados por las condiciones existentes en los mercados de
destino y se presentan neto de los impuestos que los gravan, descuen-
tos de precios y otros que afectan directamente su determinacion.

s) Contrato de derivados

La Sociedad mantiene contratos de swap de tasas de interés y mo-
neda con instituciones financieras. Estos contratos fueron definidos
de cobertura de partidas esperadas, y se encuentran registrados de
acuerdo a lo establecido en el Boletin Técnico Nro.57 del Colegio de
Contadores de Chile A.G.

El valor justo de estos instrumentos ha sido contabilizado en el
rubro Otros activos u Otros pasivos seglin sea éste por cobrar o pagar
a la respectiva institucion financiera.

Las utilidades no realizadas correspondientes a contratos vigentes de
partidas existentes han sido registradas en el rubro Otros pasivos y los re-
sultados ya realizados han sido llevados a Gastos financieros o Diferencia
de cambio, dependiendo de la naturaleza de la cobertura del swap.

En aquellos casos, en los cuales se verifica que la cobertura toma-
da no resulta eficaz, los contratos han sido tratados como instrumen-
tos de inversion.

t) Software computacional

El software utilizado actualmente por la Sociedad fue adquirido a la
empresa SAP Chile S.A. y consiste en el sistema SAP R/3 versién 4.6 C,
para el cual, se establecié un periodo de amortizacién de 4 afios.

u) Gastos de investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion y desarrollo se cargan a los resultados del
perfodo en que se incurren. Desde la creacién de la Sociedad no se han
efectuado desembolsos significativos por estos conceptos.
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v) Estado de Flujo de efectivo

Se ha considerado como efectivo equivalente aquellas inversiones de
corto plazo, con un riesgo minimo de pérdida significativa de valor,
que se efectian como parte de la administracion habitual de los
excedentes de caja y que se pueden convertir rapidamente en mon-
tos de efectivo conocidos, existiendo la intencién de efectuar dicha
conversion en un plazo no superior a 90 dias.

Bajo flujos originados por actividades de la operacion se incluyen
todos aquellos flujos de efectivo relacionados con el giro de la Socie-
dad, incluyendo intereses pagados y recibidos, los dividendos recibi-
dos y en general, todos aquellos flujos que no estan definidos como
de inversién o de financiamiento. Cabe destacar que el concepto
operacional utilizado en este estado, es mas amplio que el considera-
do en el Estado de resultados.

w) Costos de emision de acciones

De acuerdo a las instrucciones impartidas en la circular Nro 1370 de
la Superintendencia de Valores y Seguros y su modificacion posterior
(circular Nro 1736), los costos de emision y colocacion de acciones
fueron registrados en una cuenta denominada “Costos de emision y
colocacion de acciones” y se presentan rebajando las Reservas en el
rubro Patrimonio.



Porcentaje de Participacion

31-12-2006 31-12-2005
RUT Nombre Sociedad Directo Indirecto Total Total
99537270-3 INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANQOVA S.A. 60,0000 0,0000 60,0000 60,0000
81507700-8 FORESTAL TORNAGALEONES S.A. 94,9061 0,0000 94,9061 94,9061
79959070-0 MASISA INVERSIONES LIMITADA 0,0000 0,0000 0,0000 100,0000
79616940-0 MASISA CONCEPCION LIMITADA 0,0000 0,0000 0,0000 100,0000
79554560-3 INVERSIONES CORONEL LIMITADA 0,0000 0,0000 0,0000 100,0000
77790860-K MASISA PARTES Y PIEZAS LIMITADA 99,8000 0,2000 100,0000 100,0000
0-E MASISA OVERSEAS LIMITED 100,0000 0,0000 100,0000 100,0000
0-E MADERAS Y SINTETICOS DEL PERU S.A.C. 99,0114 0,8897 99,9011 99,9011
0-E MASISA USA, INC. 25,1200 44,9280 70,0480 70,0480
0-E MADERAS Y SINTETICOS SERVICIOS S.A. DE C.V. 99,0000 1,0000 100,0000 100,0000
0-E MASISA ECUADOR S.A. 99,9000 0,1000 100,0000 100,0000
0-E MASISA DO BRASIL LTDA. 98,3907 1,6093 100,0000 100,0000
0-E MADERAS Y SINTETICOS MEXICO S.A. DE C.V. 99,9999 0,0001 100,0000 100,0000
0-E TERRANOVA PANAMA S.A. 0,0000 60,0000 60,0000 60,0000
0-E TERRANOVA DE VENEZUELA S.A. 0,0000 60,0000 60,0000 60,0000
0-E COFORVEN S.A. 0,0000 59,9700 59,9700 59,9700
0-E FORESTAL TERRANOVA MEXICO S.A. DE C.V. 0,0000 59,9940 59,9940 59,9940
0-E CORPORACION FORESTAL GUAYAMURE C.A. 0,0000 51,0000 51,0000 51,0000
0-E MASISA MADEIRAS LTDA. 0,0000 59,9940 59,9940 59,9940
0-E MASISA COLOMBIA S.A. 0,0000 59,9940 59,9940 59,9940
0-E CORPORACION FORESTAL IMATACA C.A. 0,0000 60,0000 60,0000 60,0000
0-E ANDINOS C.A. 0,0000 60,0000 60,0000 60,0000
0-E FORESTAL ARGENTINA S.A. 0,0000 93,6530 93,6530 30,2874
0-E MASISA ARGENTINA S.A. 98,0000 2,0000 100,0000 100,0000
0-E FIBRANOVA C.A. 0,0000 60,0000 60,0000 60,0000
0-E MASNOVA DE MEXICO S.A. DE C.V. 0,0000 80,0000 80,0000 80,0000
0-E CC MAS S.ADEC.V. 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
NOTA 3: CAMBIOS CONTABLES NOTA 4: DEUDORES DE CORTO Y LARGO PLAZO
Durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2006 no se han El detalle de los Deudores por venta desglosados por pais de la Socie-
efectuado cambios significativos en la aplicacion de principios contables, dad que tiene la cuenta por cobrar es:
cambios relevantes en alguna estimacion contable o cambios en la enti-
dad informante en relacién con el ejercicio anterior que puedan afectar 2006 2005
significativamente la interpretacion de los presentes estados financieros. MUS$ MUS$
Chile 32.194 25.628
Venezuela 12.287 7.578
Brasil 23.586 15.924
Argentina 5.744 4.419
México 28.289 24.706
Colombia 2.889 3.441
Estados Unidos 16.419 15.601
Ecuador 1.465 1.698
Perd 2.234 1.077

TOTAL 125.107 100.072
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DEUDORES DE CORTO Y LARGO PLAZO Valores en MUS$

CIRCULANTES Largo Plazo

RUBRO Hasta 90 dias Mas de 90 hasta 1 afio Subtotal Total Circulante(neto)

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006  31-12-2005
Deudores por Ventas 115.764 92.231 14.955 12.136 130.719 125.107 100.072 1.971 1.101
Est.deud.incobrables 0 0 0 0 5.612 0 0 0 0
Doctos. por cobrar 10.085 11.717 595 2.440 10.680 10.130 13.165 751 0
Est.deud.incobrables 0 0 0 0 550 0 0 0 0
Deudores varios 15.986 14.328 3.136 6.349 19.122 18.814 20.371 1.391 3.800
Est.deud.incobrables 0 0 0 0 308 0 0 0 0
TOTAL DEUDORES LARGO PLAZO 4.113 4.901

NOTA 5: SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Las cuentas por cobrar a empresas relacionadas corresponden princi-
palmente a ventas de productos, las que estan expresadas en
dolares estadounidenses.

Las cuentas por cobrar y por pagar de caracter comercial estan suje-
tas a condiciones y plazos normales de mercado.

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR Valores en MUS$

RUT Sociedad Corto Plazo Largo Plazo
31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
0-E OXINOVA C.A 6.151 4.862 0 0
0-E AMANCO TUBOSISTEMAS HONDURAS 279 112 0 0
0-E AMANCO BRASIL LIMITADA 221 0 1.406 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS COSTA RICA S.A. 517 140 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS EL SALVADOR 51 55 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS GUATEMALA S.A. 77 117 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS NICARAGUA 82 10 0 0
TOTALES 7.378 5.296 1.406 0
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR Valores en MUS$
RUT Sociedad Corto Plazo Largo Plazo
31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
0-E OXINOVA C.A 4.628 3.033 0 0
0-E TEK BOARD OVERSEAS, INC 823 417 0 0
TOTALES 5.451 3.450 0 0



TRANSACCIONES

Valores en MUS$

Sociedad RUT  Naturaleza de Descripcion de la transaccién
la relacion 31-12-2006 31-12-2005

Monto Efecto en Monto Efecto en
resultados resultados
(cargo)/abono) (cargo)/abono)
OXINOVA C.A 0-E RELACIONADA  SERVICIOS ADMINISTRATIVOS 72 72 82 82
0-E RELACIONADA ~ COMPRA MATERIA PRIMA 20.448 -20.448 18.230 -18.230
0-E RELACIONADA  ARRIENDO TERRENO 12 12 14 14
0-E RELACIONADA  VENTAS DE PRODUCTOS 1.427 433 0 0
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS GUATEMALA S.A.  O-E MATRIZ COMUN  VENTAS DE PRODUCTOS 544 212 278 106
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS COSTARICAS.A.  0-E MATRIZ COMUN ~ VENTAS DE PRODUCTOS 1.062 340 798 279
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS HONDURAS S.A. 0-E MATRIZ COMUN  VENTAS DE PRODUCTOS 51 6 0 0
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS NICARAGUA S.A. 0-E MATRIZ COMUN ~ VENTAS DE PRODUCTOS 361 119 82 29
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS EL SALVADOR S.A.  0-E MATRIZ COMUN ~ VENTAS DE PRODUCTOS 424 153 95 35

NOTA 6: EXISTENCIAS

Las existencias al 31 de diciembre de 2006 y 2005 comprenden
lo siguiente:

2006 2005
MUS$ MUS$
Productos terminados y en proceso 107.395 141.528
Madera en pie 33.526 30.857
Materias primas, materiales y repuestos 44.856 50.080
TOTAL 185.777 222.465

Las existencias se encuentran netas de provision por MUS$ 6.366
(MUS$ 5.376 en 2005)

NOTA 7: IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO A LA RENTA

a) Impuesto a la Renta

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad Matriz no efectud provisién
por impuesto a la renta de primera categoria por tener pérdidas
tributarias acumuladas por un monto total de MUS$196.959
(MUS$ 292.235 al 31 de diciembre de 2005).

b) Impuestos diferidos

De acuerdo a lo establecido en los Boletines Técnicos Nros.60, 68,
69y 71 del Colegio de Contadores de Chile A.G. y en la Circular

Nro. 1.466 de la Superintendencia de Valores y Seguros, la Sociedad
registré los impuestos diferidos originados por las diferencias tempo-
rales, pérdidas tributarias y otros eventos que crean diferencias entre
la base contable y tributaria de activos y pasivos, los que se desglo-
san en cuadro adjunto.

c) El resultado por impuesto a la renta, generado en cada pais,
es el siguiente:

Pais 2006 2005

MUSS$ MUSS$
Chile (3.790) 5.652
Argentina (8.295) (6.261)
Brasil(*) (8.344) (9.246)
Estados Unidos (1.465) (775)
Per (796) (671)
Colombia (1.313) (885)
Otros 659 (1.435)
TOTAL (23.344) (13.621)

(*)El impuesto a la renta de las sociedades brasilefias esta fuertemente influenciado por la variacién
de cambio del Real respecto del délar estadounidense, el cual genera diferencia de cambio en su
contabilidad local al revalorizar MUS$ 150.000 de pasivos en délares. La variacion registrada por el
Real en el ejercicio es 8,66% (11,82% en 2005)
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IMPUESTOS DIFERIDOS Valores en MUS$
CONCEPTOS 31-12-2006 31-12-2005
Impuesto Diferido Activo Impuesto Diferido Pasivo Impuesto Diferido Activo Impuesto Diferido Pasivo
Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo  Largo Plazo
DIFERENCIAS TEMPORARIAS
Provision cuentas incobrables 1.544 0 0 42 1.173 0 0 0
Ingresos Anticipados 48 0 0 0 0 130 0 0
Provision de vacaciones 835 0 0 0 656 0 0 0
Amortizacion intangibles 0 0 0 0 0 0 0 0
Activos en leasing 0 0 0 0 0 0 0 0
Gastos de fabricacion 0 0 980 0 0 0 1.115 0
Depreciacion Activo Fijo 0 0 34.374 0 0 0 31.769
Indemnizacion afios de servicio 7 48 0 0 18 0 0 6
Otros eventos 2.467 1.882 0 2.214 1.231 2.444 18 451
Gastos anticipados 0 0 68 103 0 0 130 60
Provision activos fijos 0 1.451 0 0 0 1.049 0 0
Provisién de obsolescencia 660 0 0 0 340 0 0 0
Otras provisiones 0 0 0 16.715 0 0 0 10.251
Reserva forestal 0 0 0 59.590 0 0 0 48.682
Pérdidas tributarias 7.555 80.733 0 0 504 99.044 0 0
Costo de financiamiento activado 0 0 0 6.149 0 0 0 7.021
Provision resultados no realizadas 675 205 0 0 0 346 422 0
Gastos activados en plantaciones 0 0 1.005 15.445 0 0 64 17.730
0TROS
Cuentas complementarias-neto de amortiza 0 1.110 0 27.093 35 1.469 0 28.584
Provision de valuacién 1.862 53.627 0 0 0 52.852 0 0
TOTALES 11.929 29.582 2.053 107.539 3.887 48.692 1.749 87.386
IMPUESTOS A LA RENTA Valores en MUS$
ITEM 31-12-2006 31-12-2005
Gasto tributario corriente (provision impuesto) -13.154 -11.240
Ajuste gasto tributario (ejercicio anterior) -213 -954
Efecto por activos o pasivos por impuesto diferido del ejercicio -5.623 -4.371
Beneficio tributario por pérdidas tributarias -434 -16.545
Efecto por amortizacién de cuentas complementarias de activos y pasivos diferidos -950 -1.442
Efecto en activos o pasivos por impuesto diferido por cambios en la provisién de evaluacion -2.637 19.192
Otros cargos o abonos en la cuenta -333 1.739

TOTALES -23.344 -13.621



66

NOTA 8: ACTIVOS FIJOS

Los bienes del activo fijo se encuentran valorizados segln lo descrito en
nota 2 y su detalle es el siguiente:

2006
Valor Libro  Depreci. Acumulada
MUS$ MUS$
Terrenos 142.758 -
Construcc.y obras 220.140 (74.650)
Maquinarias y equipos 849.262 (299.521)
Otros Activos Fijos 757.249 (40.973)
Plantaciones 630.042 -
Otros activos fijos 127.207 (40.973)
MAYOR VALOR
Retasacion Técnica 7.390 (4.307)
Terrenos 2.672 -
Constr. y obras 4.718 (4.307)
TOTALES 1.976.799 (419.451)
DEPRECIACION DEL EJERCICIO 2006 2005
MUS$ MUS$
EFECTO EN EL RESULTADO
De la explotacion 45.578 46.065
Gastos de administracién 3.928 3.974
Fuera de explotacion 797 652
ACTIVADO
Mayor Valor Plantaciones 260 261
TOTAL 50.563 50.952

Plantaciones:

El valor contable incluye las tasaciones forestales efectuadas por inge-
nieros forestales. Este valor se distribuye entre plantaciones dentro del
rubro Activo fijo y madera en pie clasificada como Existencias.

La Sociedad y sus filiales que poseen plantaciones forestales han reco-
nocido el mayor valor de estos activos con abono a la Reserva forestal
presentada en el rubro Patrimonio. Este mayor valor se ha determinado
mediante la comparacion de la valorizacion descrita en Nota 2.

El mayor valor del activo fijo por los costos financieros reales asocia-
dos al financiamiento de las plantaciones segun lo indicado en nota 2
ascendio a MUS$ 6.936 al 31 de diciembre de 2006 (MUS$ 5.182 en
2005). Ademas hubo una desactivacion de diferencia de cambio de
MUS$ 402 (activacion de MUS$ 1.275 en 2005).

2005
A.Fijo Neto Valor Libro  Depreci. Acumulada A.Fijo Neto
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
142.758 132.130 - 132.130
145.490 210.582 (67.469) 143.113
549.741 839.037 (262.286) 576.751
716.276 641.686 (40.795) 600.891
630.042 564.236 - 564.236
86.234 77.450 (40.795) 36.655
3.083 7.390 (4.278) 3.112
2.672 2.672 - 2.672
411 4718 (4.278) 440
1.557.348 1.830.825 (374.828) 1.455.997

Bonificaciones forestales:

Las bonificaciones forestales percibidas por Masisa S.A. y filiales se abo-
nan a la cuenta bonificaciones forestales, la que se presenta deducida
del rubro plantaciones y ascienden a MUS$ 5.305 al 31 de diciembre
de 2006 (MUS$ 5.686 en 2005).

Provisiones de valuacion y bienes inactivos:

La Sociedad tiene constituida una provision para ajustar el valor conta-
ble de una de sus lineas de aglomerado, debido a que las proyecciones
de sus operaciones revelan que los flujos netos que esta linea generaria
en el futuro no cubriran los respectivos cargos por depreciaciones.

Esta provision fue reevaluada y ajustada durante el presente ejercicio,
cuyo efecto en resultados fue de MUS$3.038 y se presenta neta de los
activos que le dieron origen.

Adicionalmente la sociedad Matriz en Chile y sus filiales mantienen
provisiones por bienes inactivos en algunas de sus plantas, presentan-
do su depreciacién dentro de Otros egresos fuera de la explotacion.

En este sentido, durante el ejercicio 2006 se constituyeron provisio-
nes para reflejar el valor de mercado de una planta de molduras en Ve-
nezuela cuyo efecto en resultados fue de MUS$ 2.150 que se presenta
en Otros egresos fuera de la explotacién en el Estado de resultados.



NOTA 9: INVERSION EN EMPRESAS RELACIONADAS

Para determinar el valor contable de las inversiones, se han eliminado
las utilidades no realizadas por operaciones con sociedades coligadas.

La Sociedad asocio6 a su inversion en Forestal Tornagaleones S.A., pa-
sivos en Unidades de Fomento por un valor de U.F. 1.108.969, de acuer-
do a lo establecido en el Boletin Técnico Nro. 64 del Colegio de Contado-
res de Chile A.G., lo que generd un ajuste por conversién acumulado al
31 de diciembre de 2006 de MUS$ 11.853 (MUS$ 12.553 en 2005).

Venta de inversiones

¢ Con fecha 10 de junio 2005, la filial Masisa Inversiones Ltda. vende,
cede y transfiere a Puertos del Pacifico S.A. el total de las acciones
que posefa en Inversiones Industriales S.A. en la suma de $10.000.-

DETALLE DE LAS INVERSIONES

RUT Sociedad Pais de origen  Moneda de control Nro de

de la inversién acciones
0-E OXINOVAS.A.  VENEZUELA DOLARES 1.963.564
TOTALES

DETALLE DE LAS INVERSIONES (Continuacion)

Patrimonio sociedades Resultado del ejercicio Resultado devengado

a valor justo a valor justo
31-12-2006  31-12-2005 31-12-2006  31-12-2005 31-12-2006  31-12-2005
0 0 0 0 613 720
TOTALES

NOTA 10: INVERSION EN OTRAS SOCIEDADES

Corresponde a acciones de otras sociedades y se encuentran valoriza-
das al costo.

2006 2005
MUSS$ MUSS$
NACIONALES
Unién EI Golf S.A. 92 92
C.Plagas Forestales 26 26
Copelec Ltda. 20 20
Cooperativa Forestal 4 4
Otras inversiones 21 22
165 166
EXTRANJERAS
Club Italo 38 38
Club Portuguez 3 3
41 41
TOTAL 206 207
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e Con fecha 10 de junio 2005, la filial Inversiones Coronel Ltda.
vende, cede y transfiere a Puertos del Pacifico S.A. el total de las
acciones que poseia en la Sociedad Forestal Calle Calle S.A. en la
suma de US$ 1.-

A estas sociedades se habia discontinuado el método del valor

proporcional debido a que sus patrimonios eran negativos y, por lo

cual, se reconocieron resultados hasta cubrir la inversion. Por tanto,
el valor de esta venta fue registrado integramente en el resultado sin
producir efectos significativos sobre el mismo.

Valores en MUS$

Porcentaje de participacion Patrimonio sociedades Resultado del ejercicio

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
49 49 9.492 8.285 1.250 1.493
Valores en MUS$

VP / VPP Resultados no realizados Valor contable

de la inversion
31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006  31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
4.651 4.060 0 0 4.651 4.060
4.651 4.060 0 0 4.651 4.060

NOTA 11: MENOR Y MAYOR VALOR DE INVERSIONES

Menor Valor de Inversiones

La compra de la filial Masisa Cabrero S.A., generd a la Sociedad un
menor valor de inversion que se amortiza en un plazo de 20 afios consi-
derando los retornos de la gestién de dicha filial.

Mayor Valor de Inversiones
La compra del 43,16% de la antigua Masisa S.A. en el mes de julio de
2002 y del 0,544% en el mes de junio de 2003, le generd a la Sociedad
un mayor valor de inversion que se amortiza en un plazo de 15 afios
considerando que los activos de esta empresa son mayoritariamente
industriales y que tienen una vida util promedio similar al plazo sefialado.
La compra en el mes de octubre de 2003 del 40,00% de Terranova S.A.
generd un mayor valor de inversién que se amortiza en un plazo de 20 afios.
La concurrencia de la antigua Masisa S.A. al aumento de capital
de fecha 27 de junio de 2002 de Forestal Tornagaleones S.A., generé
un mayor valor de inversion que se amortiza en el plazo de 20 afios.
Adicionalmente, con fecha 15 de noviembre de 2005 Masisa S.A.
compré 9.987.400 acciones equivalentes a un 34,35% de esa sociedad
incrementando el mayor valor de inversion. Este nuevo mayor valor es
amortizado en el plazo restante a los 20 afios originalmente establecido.
En enero de 2006, Forestal Tornagaleones S.A., compré 22.406.455
acciones, equivalente a un 48.6% de Forestal Argentina S.A., generando
un mayor valor de inversion que es amortizado en el plazo de 20 afios.
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MENOR VALOR
RUT Sociedad
96623490-3  MASISA CABRERO S.A.
0-E MASISA USA, INC
TOTAL

MAYOR VALOR
RUT Sociedad

81507700-8  FORESTAL TORNAGALEONES S.A.
92257000-0  MASISA S.A. (ANTIGUA)

96802690-9  TERRANOVA S.A.

0-E CORPORACION FORESTAL GUAYAMURE C.A.
0-E FORESTAL ARGENTINA S.A.

TOTAL

NOTA 12: INTANGIBLES

Licencia SAP

Renovacion Marca Masisa en el extrajero
Derechos de agua

Otros

TOTAL

Amorizacion

TOTAL INTANGIBLES NETOS

2006
MUS$

160
24
53
30

267

(41)

226

2005
MUS$

NOTA 13: OTROS (ACTIVOS)

Valores en MUS$

31-12-2006 31-12-2005
Monto amortizado Saldo menor valor Monto amortizado ~ Saldo menor valor
en el periodo en el periodo
85 1.165 85 1.249
0 0 706 0
85 1.165 791 1.249
Valores en MUS$
31-12-2006 31-12-2005
Monto amortizado Saldo mayor valor Monto amortizado ~ Saldo mayor valor
en el periodo en el periodo
855 12.622 163 13.480
2.766 29.301 2.766 32.067
335 5.703 335 6.039
124 1.751 124 1.874
472 8.975 0 0
4.552 58.352 3.388 53.460

Los saldos de Otros activos al 31 de diciembre de 2006 y 2005 res-

pectivamente, son los siguientes:

2006 2005

MUS$ MUS$
Valor de mercado swap de monedas y tasas 5.842 2.370
Menor valor en la colocacion de Bonos (1) 5.080 7.443
Costos de emision y colocacion de Bono (1) 5.918 2.416
Bienes destinados a la venta 1.047 657
Bienes inactivos 273 -
Derechos de explotacion (2)(3) 10.321  10.759
Otros 1.739 2.572
TOTAL 30.220  26.217

(1) Netos de amortizacion

(2)

3)

En mayo de 1997, la filial Terranova Venezuela S.A. pagé en forma anticipada el arrendamiento de un
aserradero de CVG-Proforca por la suma de US$ 10 millones con el fin de entrar al negocio forestal en
Venezuela. Debido a que el arrendamiento de dicho aserradero fue determinante para la negociacion
de los contratos de compra de 59.000 hectareas de plantacion de madera tipo caribe y acceder al
negocio forestal venezolano, la Gerencia de la Compaiifa clasifico el arrendamiento pagado en forma
anticipada como un Derecho de explotacidn forestal. Los conceptos descritos se amortizan a base de
los metros cibicos (M?) obtenidos de producto forestal, sobre un total estimado de 13.168.000 M®.
Durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2000, la compaiiia Terranova de Venezuela S.A.
adquirio de su compaiiia filial Coforven S.A., los derechos de explotacion de 236.000 M* anuales de
madera y un aserradero por MUS$ 3.324. Los derechos de explotacion son amortizados en funcién
de la cantidad de M° de productos forestales que produce el bosque para el abastecimiento de las
plantas. El saldo del menor valor de la inversion en Coforven S.A. registrado en libros ascendia a
MUS$ 987 a la fecha de compra, el que se incluyé como parte del costo del derecho de explotacion en
atencion a que Terranova de Venezuela S.A. adquirid una parte significativa de los activos producti-
vos de Coforven S.A. El valor de los activos y derechos de explotacién fueron transferidas a valores
razonables de mercado y los resultados no realizados fueron eliminados.
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NOTA 14: OBLIGACION CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO
Valores en MUS$

TIPOS DE MONEDAS E INDICE DE REAJUSTE

RUT Banco o Institucién Délares Euros Yenes Otras monedas UF $ no reajustable TOTALES
Financiera extranjeras
31-12 31-12 31-12 31-12 31-12 31-12 31-12 31-12 31-12 31-1 31-12 31-12 31-12 31-12
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Corto Plazo (cddigo 5.21.10.10)
97041000-7  BANKBOSTON N.A. 0 23143 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 23143
97023000-9  BANCO CORPBANCA 0 9.064 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 9.064
97004000-5 BANCO DE CHILE 0 5.030 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5030
97051000-1  BANCO DEL DESARROLLO 0 3.042 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.042
97008000-7  CITIBANK N.A. 0 13372 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 13372
97919000-K  ABN AMRO BANK 3701 8.046 0 0 0 0 0 5.102 0 0 0 0 3.701  13.148
0-E BANCO BBVA 0 3.022 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.022
0-E BANCO ITAU BBA S.A. 615 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 615 0
0-E HSBC BANK USA 0 4668 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4668
0-E BANCO MERCANTIL 0 0 0 0 0 0 26.835 16.339 0 0 0 0 26.835 16.339
0-E BANCO PROVINCIAL 0 0 0 0 0 0 8.423 0 0 0 0 0 8.423 0
0-E BANCO DE VENEZUELA 0 0 0 0 0 0 19.370 24.293 0 0 0 0 19.370  24.293
0-E CITIBANK VENEZUELA 0 0 0 0 0 0 6.585 0 0 0 0 0 6.585 0
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTALES 4316 69.387 0 0 0 0 61.213 45.734 0 0 0 0 65.529
MONTO CAPITAL ADEUDADO 3.729  68.800 0 0 0 0 59.472 45.456 0 0 0 0 63.201
Tasa int. prom. anual 2.63%  4.64% 10.86% 14.28%
Largo Plazo (cddigo 5.21.10.20)
97006000-6 BANCO DE CREDITO E INVERSIONES ~ 8.383 6.938 0 0 0 0 0 0 0 3.056 0 0 8.383 9.994
97030000-7 BANCO DEL ESTADO DE CHILE 6.662  4.456 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6.662  4.456
97053000-2 BANCO SECURITY 2.584  1.905 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.584  1.905
97023000-9 BANCO CORPBANCA 16.546  9.771 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 16.546  9.771
97039000-6 BANCO SANTANDER 5044 5.900 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5044 5.900
96658480-7 RABOINVESTMENTS CHILE S.A. 2.166 833 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2.166 833
97032000-8 BANCO BBVA 2235 1.521 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2235 1.521
0-E CORPBANCA VENEZUELA 0 0 0 0 0 0 0 3.889 0 0 0 0 0 3889
0-E ABN AMRO BANK 37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 37 0
0-E WESTDEUTSCHE LANDESBANK 1.827  2.960 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.827  2.960
0-E CITIBANK N.A: 84 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 84 0
0-E COMERICA BANK 0 4357 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4357
0-E BANCO CHILE NEW YORK 0 4410 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4410
0-E THE BANK OF NOVA SCOTIA 84 7.99 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 84 7.99
0-E RABOBANK NEDERLAND 3.076  2.571 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.076 2571
0-E KREDITANSTALT FUR
WIEDERAUFBAU 4.059  13.458 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4.059  13.458
0-E BANCO ITAU BBA 0 2011 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2011
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTALES 52.787  69.087 0 0 0 0 0 3.889 0 3.056 0 0 52.787  76.032
MONTO CAPITAL ADEUDADO 50.886  66.320 0 0 0 0 0 3.844 0 2.990 0 0 50.886  73.154
Tasa int. prom. anual 6,21%  4,02% 15,01% 6,70%
Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 48,2600

Porcentaje obligaciones moneda nacional (%) 51,7400
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NOTA 15: OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PLAZO

Los préstamos otorgados por Masisa Inversiones Limitada (Sociedad
absorbida por Masisa S.A. en junio de 2006) a la filial Masisa do Brasil
Limitada a través del Banco Itat BBA S.A., ascendentes a la suma de
US$ 104.523.218,88, que constan en “Notes” emitidos por Banco ltal
BBA S.A, de los cuales es titular Masisa S.A., se presentan rebajando
las correspondientes deudas por igual monto que la filial Masisa do
Brasil Limitada mantiene con Banco Itat BBA S.A., que constan en

Afios de vencimiento

RUT Banco o Institucién Financiera

Moneda Indice de Mas de 1 Mas de 2
reajuste hasta 2 hasta 3

BANCO DE CREDITO E INVERSIONES ~ Délares 5.278 2.778

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares 1.500 1.500

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares 4.233

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares 2.923

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares 8.011

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares 1.166

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares 1.252

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

Délares

Euros

Yenes

UF

$ no reajustables

Otras monedas

97006000-6

o o o o o
o o o o o

96658480-7  RABOINVESTMENTS CHILE S.A.

o o o o o

97030000-7  BANCO DEL ESTADO DE CHILE

o o o o o

97036000-K  BANCO SANTANDER

o o o o o

97023000-9  BANCO CORPBANCA

97053000-2  BANCO SECURITY

o o o o o

97032000-8  BANCO BBVA

0-E COMERICA BANK

o o o o o
O OO0 O OO0 OO0 OO0 00O 000000000000 00000000000 O o O

o 0o 0o 0o o oo o o o

“Cédulas de Crédito Bancério - Res.2770" a favor de Banco Itat BBA

S.A., en consideracion a que los documentos sefialados para estas

operaciones permiten saldarlas con el sélo aviso dado al banco con la

anticipacion establecida en los respectivos documentos.
Adicionalmente, y como consecuencia de lo anterior, los

intereses generados por los “Notes” y las “Cédulas de Crédito

Bancario - Res.2770" se presentan netos en el Estado de resultados.

Valores en MUS$

Fecha cierre periodo actual Fecha cierre periodo anterior

Méas de 10 afios Total largo plazo

Total largo plazo a
alcierre de los  Tasa de interés cierre de los
estados financieros  anual promedio estados financieros

9.444 6,56% 14.723

Més de 3 Mas de 5 Monto Plazo
hasta 5 hasta 10
1.388

o o o o o
o o o o o o
o o o o o
o o o o o

3.500 4.000 10.500 6,3% 12.500

o o o o o
o o o o o

4.233 6,5% 8.464

o o o o o
o o o o o

2.923 6,49% 3.479

o o o o o
o o o o o

8.011 6,48% 18.386

o o o o o
o o o o o

1.166 6,48% 2331

o o o o o
o o o o o

1.252 6,5% 2.890

o o o o o

2.143

O OO0 OO0 OO OO0 OO0 0000000000000 00000 0000000000000 00O

SR R - R R R R R R R N - RN R R R e R e e - R R R R R e s NN RN R RN
O OO0 OO0 OO 000000 000000000000 000000000000 OO

o o 0o 0o o oo o o o

o o o o
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(Continuacién) Valores en MUS$
Afios de vencimiento Fecha cierre periodo actual Fecha cierre periodo anterior

RUT Banco o Institucién Financiera Més de 10 afios Total largo plazo Total largo plazo a
Moneda Indice de Mas de 1 Més de 2 Més de 3 Mas de 5 Monto Plazo alcierre de los  Tasa de interés cierre de los

reajuste hasta 2 hasta 3 hasta 5 hasta 10 estados financieros  anual promedio estados financieros

0-E BANCO CHILE NEW YORK Délares 0 0 0 0 0 0 4.260
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E THE BANK OF NOVA SCOTIA Délares 0 4.950 19.800 0 0 24.750 58% 13.750
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E CORP BANCA VENEZUELA Délares 0 0 0 0 0 0 4.155
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E CITIBANK N.A. Délares 0 4.950 19.800 0 0 24.750 58% 0
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E RABOBANK NEDERLAND Délares 3.040 7.810 23.390 1.620 0 35.860 6% 13.969
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU  Ddlares 3.800 3.800 1.900 0 0 9.500 7,58% 26.620
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E WESTDEUTSCHE LANDESBANK Délares 1.741 5.821 7.425 12.375 0 27.362 1,51% 7.864
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E BANCO BBVA Délares 193 0 0 0 0 193 6,52% 0
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

0-E ABN AMRO BANK Délares 0 2.200 8.800 0 0 11.000 5,67% 0
Euros 0 0 0 0 0 0 0

Yenes 0 0 0 0 0 0 0

UF 0 0 0 0 0 0 0

$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0

Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0

TOTALES 33.137 33.809 86.003 17.995 0 170.944 135.524

Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 0,0000

Porcentaje obligaciones moneda nacional (%) 100,0000
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NOTA 16: OBLIGACIONES CON EL PUBLICO CORTO Y LARGO PLAZO (PAGARES Y BONOS)

Las obligaciones vigentes en Bonos son:

Bonos Serie C1

Corresponden a 1.000 titulos de US$ 10.000 y Bonos Serie C2 corres-
pondientes a 200 titulos de US$ 100.000; el pago de capital se efectuara
el 15 de junio de 2008. Devengan un interés de 5,00% anual compuesto,
vencido, calculado sobre la base de semestres iguales de 180 dias a
partir del 15 de diciembre de 2003.

Bono Serie A

Corresponden a 5.000 titulos de UF500 cada uno a un plazo final de 7
afios con un perfodo de dos afios de gracia para la amortizacion de capi-
tal. Devengan un interés de 5,00% anual compuesto, vencido, calculado
sobre la base de semestres iguales de 180 dias a partir del 15 de diciem-
bre de 2003 y su pago es semestral los dias 15 de junio y 15 de diciembre
de cada afio. La amortizacién de capital se efecturaré en diez cuotas
semestrales, sucesivas e iguales a partir del 15 de junio del afio 2006.

Bono Serie B

Corresponden a 1.404 titulos de UF 500 cada uno a un plazo final de
21 aflos con un periodo de siete afios de gracia para la amortizacién
de capital. Devengan un interés de 6,25% anual compuesto, vencido,
calculado sobre la base de semestres iguales de 180 dias a partir del
15 de diciembre de 2003 y su pago es semestral, los dias 15 de junio
y 15 de diciembre de cada afio. La amortizacion de capital se efec-
tuara en veintiocho cuotas semestrales, sucesivas e iguales a partir
del 15 de junio del afio 2011.

BONOS
N° de Inscripcién Serie Monto nomi- Unidad de Tasa de
del instrumento nal colocado reajuste del interés
vigente bono
Bonos largo plazo - porcién corto plazo
336 SERIE A 3.500 U.F. 5,00%
336 SERIE B 1.000 UF 6,00%
336 SERIE C 0 usb 4,92%
356 SERIE A 500 U.F. 4,94%
355 SERIE B 0 U.F. 6,16%
440 SERIED 0 U.F. 4.21%
439 SERIE E 137 U.F. 47%
PRIVATE PLACEMENT SERIE B 9.000 usb 8,06%
TOTAL - PORCION CORTO PLAZO
Bonos largo plazo
336 SERIEC 30.000 UsD 4,94%
356 SERIE A 1.500 UF 4,94%
355 SERIE B 702 UF 6,16%
440 SERIED 2.000 U.F. 4.21%
439 SERIEE 2.612 U.F. 4,70%
PRIVATE PLACEMENT SERIEB 9.000 usD 8,06%

TOTAL LARGO PLAZO

Plazo final

Con fecha 12 de enero de 2006, la Sociedad colocé dos nuevas lineas

de bonos las que se encuentran inscritas en el Registro de Valores de la
Superintendencia de Valores y Seguros bajo los nimeros 439 y 440, de
los dias 14 de noviembre de 2005 y el 15 de noviembre de 2005, respec-
tivamente. Su detalle es el siguiente:

Bono Serie E
Con cargo a la linea N 439, se colocaron bonos por UF 2.750.000, a un
plazo de 21 afios y 1 afio de gracia, a una tasa de 4,79%.

Bono Serie D
Con cargo a la linea N 440 se colocaron bonos por UF 2.000.000, a un
plazo de 7 afios y 2 afos de gracia, a una tasa de 4,59%.

Los bonos serie Ay D se encuentran parcialmente cubiertos contra
la exposicion cambiaria del délar respecto de la Unidad de Fomento,
por medio de la contratacion de Swaps con Citibank N.A., Agencia
en Chile, Morgan Stanley Capital Services Inc. y Banco Santander
Santiago (segln nota 27), y han sido valorizados de acuerdo con lo
dispuesto en el parrafo 11 del Boletin Técnico Nro. 57 del Colegio de
Contadores de Chile A.G.

La Filial Masisa Overseas Ltd. tiene bonos (“Private Placement”)
vigentes por un capital de MUS$18.000, los cuales fueron adquiridos
por fondos y compafiias de seguros de los Estados Unidos de Nortea-
mérica. El capital vence a razén de MUS$ 9.000 anuales, el 15 de
mayo de cada afio, terminando en el afio 2008. Sus intereses vencen
en forma semestral, en mayo y noviembre de cada afio.

Valores en MUS$

Periodicidad Valor par Colocacion
en Chile o en
el extranjero

Pago de Pago de 31-12-2006 31-12-2005

intereses amortizaciones

- SEMESTRAL 2005 0 123.007 NACIONAL
- SEMESTRAL 2009 0 35.160 NACIONAL
- SEMESTRAL 2008 62 62 NACIONAL
- SEMESTRAL 2006 17.362 17.716 NACIONAL
- SEMESTRAL 2011 62 63 NACIONAL
- SEMESTRAL 2008 604 0 NACIONAL
- SEMESTRAL 2007 5.662 0 NACIONAL
- SEMESTRAL 2007 9.185 9.278  EXTRANJERO

32.937 185.286
- SEMESTRAL 2008 30.000 30.000 NACIONAL
- SEMESTRAL 2006 52.666 65.340 NACIONAL
- SEMESTRAL 2011 24.178 24.621 NACIONAL
- SEMESTRAL 2008 67.957 0 NACIONAL
- SEMESTRAL 2007 90.311 0 NACIONAL
- SEMESTRAL 2008 9.000 18.000 NACIONAL

274.112 137.961



NOTA 17: PROVISIONES Y CASTIGOS

PROVISIONES DE CORTO PLAZO

RELATIVAS AL PERSONAL:

Vacaciones

Gratificaciones
Indemnizaciones varias
Bonos incentivos al personal

Otros beneficios
OTRAS PROVISIONES:

Participacion del Directorio
Asesorias y servicios de auditoria
Otras asesorias y servicios
Reparaciones y mantenciones mayores
Gastos importacién y exportacién
Comisiones

Bienes y servicios por recibir
Pasivos contingentes

Pérdida liquidacion activos fijos (*)
Otros impuestos

Otras provisiones

TOTALES
PROVISIONES DE LARGO PLAZO

Provision depésito judicial
Provision Proforca (**)
Provisién bonos por antiguedad

Provision indemnizacion afios de servicios

TOTALES

2006
MUS$

6.356
804
341

4.406

2.666

672
763
1.460
98
588
1.664
2.617
1.624
635
6.219
829

31.742

2006
MUS$

1.123

259
280

1.662

2005
MUS$

5.254
709
10
1.578
369

1.010
458
485

1.356

1.168

1.508

1.813

1.835

3.358
663

21.574

2005
MUS$

397
1.000

21

1.418

PROVISIONES PRESENTADAS NETAS DE LOS ACTIVOS QUE LE DAN ORIGEN

Provisién deudores incobrables
Provisién de existencias

Provisién activo fijo

2006
MUS$

6.470
6.366
12.086

2005
MUS$

5.593

5.376
14.353

(*) Pérdida estimada sobre los activos fijos de Masisa Partes y Piezas Ltda., por cuanto dichos activos

se estan liquidando.

(**)Costo estimado de reforestar 7.500 hectareas que deben ser entregadas a CVG Proforca C.A. al
vencimiento del contrato de usufructo que Masisa S.A. tiene con dicha compafiia, cuya fecha de

término es el afio 2027.
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NOTA 18: INDEMNIZACIONES AL PERSONAL POR ANOS DE

SERVICIOS

El movimiento de la provision de indemnizaciones al personal es el

siguiente:

Saldo al 1 de enero
Provision del ejercicio
Pagos del ejercicio
Saldo al 31 de diciembre

2006 2005
MUS$  MUS$
21 13
280 8
(21) -
280 21

Los cargos a resultados durante el periodo por este concepto alcanza-
ron a la suma de MUS$ 280 (MUS$ 8 en 2005).

NOTA 19: OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO

El saldo al 31 de diciembre se detalla a continuacion:

Impuesto ICMS por pagar a
largo plazo

Utilidad no realizada por
operaciones de cobertura de
partidas existentes

Valor de mercado Swap de
monedas y tasas

TOTALES

Vencimientos Valores
2008 2009 2010 2006 2005
(miles de ddlares)

5.494 3.197  2.699 11390 13.734

3.776 - - 3.776  3.588

2.154 - - 2.154  2.643

11.424 3197 2699 17.320 19.965
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NOTA 20: INTERES MINORITARIO

El detalle del interés minoritario reconocido por la Sociedad tanto en
el pasivo como en el resultado, es el siguiente:

Forestal Tornagaleones S.A.

Forestal Argenina S.A

Maderas y Sinteticos de Perd S.A
Corporacion Forestal Guayamure C.A.
Invers. Internacionales Terranova S.A.
Masisa Madeiras Ltda.

Corporacion Forestal de Venezuela C.A

TOTALES

NOTA 21: CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

a) Capital Pagado

El capital suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2006 asciende
a US$ 812.879.756 equivalente a 5.667.750.881 acciones sin
valor nominal.

En Juntas Extraordinaria de Accionistas de la antigua Masisa S.A. y
antigua Terranova S.A. de fechas 12 y 13 de abril de 2005, respecti-
vamente, se acordo la fusion por absorcién de la antigua Masisa S.A.
en la antigua Terranova S.A.

En la Junta Extraordinaria de Accionistas de la antigua Terranova
S.A. se aprobd aumentar el capital social de MUS$ 583.739 dividido
en 3.918.427.856 acciones sin valor nominal, de una mismay Unica
serie y sin privilegios, a la cantidad de MUS$ 696.481, dividido en
5.049.060.017 acciones sin valor nominal, de una mismay Unica
serie y sin privilegios, mediante la emisién de 1.130.632.161 nuevas
acciones sin valor nominal, de una misma y Unica serie y sin privile-
gios, que se destinaron integramente a los accionistas de la antigua
Masisa S.A., en la proporcion que les corresponda de acuerdo a la
relacién de canje acordada.

EN EL ANO 2006:
DIVIDENDO MES DE PAGO
Obligatorio Afio 2005 Nro 11 May-2006
Adicional Afio 2005 Nro 11 May-2006

PASIVO RESULTADO DEL EJERCICIO
2006 2005 2006 2005
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
7.044 6.602 (155) (1.165)
1.031 35.373 (32) (1.769)
5 3 - (2)
1.963 1.946 109 13
10.511 16.186 10.773 8.613
8 6 - -
20.562 60.116 10.695 5.690

En Junta Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada con
fecha 29 de agosto de 2005, los accionistas acordaron aumentar el
capital de la Sociedad en US$ 150.000.000 mediante la emisién,
suscripcién y pago de 650.000.000 acciones de pago sin valor no-
minal, de una misma y Unica serie y sin privilegios. A la fecha se han
suscrito y pagado 622.503.068 acciones por un monto de

US$ 117.364.938.-

b) Distribucion de utilidades
La politica de dividendos establecida por Masisa S.A. es distribuir
anualmente a los accionistas, un monto no inferior al 30% ni superior
al 50% de la utilidad liquida consolidada que arroje cada balance
anual, sin pago de dividendos provisorios.

A continuacion se detallan los dividendos por accién que la Junta
de Accionistas acordd durante el afio 2006 y 2005, los cuales se
presentan en doélares a la fecha de pago:

DIVIDENDO POR ACCION US$

0,001216508
0,000811005

CANTIDAD DE ACCIONES DE TERCEROS

5.667.750.881
5.667.750.881



EN EL ANO 2005, PAGADOS POR ANTIGUA MASISA S.A.:

DIVIDENDO MES DE PAGO
Eventual Afio 2004 Nro 36 May-2005
Adicional Afio 2004 Nro 35 May-2005
Definitivo Afio 2004 Nro 34 Abr-2005
EN EL ANO 2005, PAGADOS POR ANTIGUA TERRANOVA S.A.:
DIVIDENDO MES DE PAGO
Adicional Afio 2004 Nro 10 Abr-2005
Definitivo Afio 2004 Nro 10 Abr-2005

c) El rubro Otras Reservas se desglosa de la siguiente forma:
RESERVA FORESTAL:

La Reserva Forestal ascendente a MUS$ 208.292 (MUS$ 174.962 en
2005), corresponde a la diferencia entre el valor de tasacion de las
plantaciones forestales y su respectivo costo histérico, que incluye el
costo real de financiamiento. La reserva forestal se contabiliza neta
de impuesto diferido, de acuerdo a lo dispuesto en los Boletines Téc-
nicos Nros. 60y 69 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

OTRAS RESERVAS:

Las Otras reservas se originaron por la conversiéon a délares estado-
unidenses del patrimonio de algunas filiales y coligadas que mante-
nian 0 mantienen su contabilidad en pesos chilenos, por un monto
de MUS$ 15.618 (MUS$ 17.028 en 2005), por la constitucion de
una reserva legal en filiales extranjeras de MUS$ 100 (MUS$ 100 en
2005). De Otras reservas se deducen también los costos de emision
y colocacién de acciones asociados al dltimo aumento de capital por
MUS$ 4.516 (MUS$ 3.613 en 2005)

d) Acciones de propia emision
Para cuantificar el nimero de acciones en el cuadro “Adquisicion y
posesion de acciones propias”, se considerd lo siguiente:

e Por derecho a retiro: Las 2.121.766 acciones de la antigua
Masisa S.A. compradas a los accionistas que ejercieron su derecho
a retiro se multiplicaron por el factor de canje 2,56, quedando como
resultado la suma de 5.431.721 acciones.

Del total de acciones de propia emision que la sociedad llegd a
poseer, producto de la fusién con la antigua Masisa S.A., parte se
colocd a nuevos accionistas y por el resto se disminuy6 el capital, de
acuerdo a lo sefialado en la Ley 18.046 de Sociedades Andnimas,
segln se muestra en los cuadros anexos de esta Nota. A la fecha la
Sociedad no posee acciones de propia emision.
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DIVIDENDO POR ACCION US$ ~ CANTIDAD DE ACCIONES DE TERCEROS
0,026894326 441.653.188
0,031263070 441.653.188
0,013398459 441.653.188
DIVIDENDO POR ACCION US$ ~ CANTIDAD DE ACCIONES DE TERCEROS
0,001141276 3.918.427.856
0,004092497 3.918.427.856

e) Ajuste Resultado Ejercicios Anteriores

Durante el presente ejercicio la Sociedad detectd un faltante de
inventario que afecta el saldo de la cuenta Materiales de embalaje,
que se produjo como resultado de un error en la parametrizacién de
las tarifas utilizadas para valorizar los consumos de estos materiales
en el sistema de costos empleado por la Sociedad. Este error que,
principalmente tiene su origen en el ejercicio 2005, fue registrado
contra Resultados acumulados en el Patrimonio de la Sociedad por
un monto de MUS$ 1.935.-



CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

31-12-2006

Rubro Movimientos Capital Reserva  Sobreprecio Otras Reserva Resultados  Dividendos Déficit  Resultado

pagado revalorizacion  enventade  reservas futuros  Acumulados  Provisorios Periodo de del

Capital acciones dividendos Desarrollo Ejercicio
SALDO INICIAL 769.834 0 0 188.477 51.424 60.128 0 0 26.369
Distribucidn resultado ejerc. anterior 0 0 0 0 0 26.369 0 0 -26.369
Dividendo definitivo ejerc. anterior 0 0 0 0 0 -11.490 0 0 0
Aumento del capital con emision de 44,012 0 0 0 0 0 0 0 0
acciones de pago
Capitalizacion reservas y/o utilidades 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Déficit acumulado periodo de desarrollo 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ajuste por Diferencia Conversién 0 0 0 -1.410 0 0 0 0 0
Reserva Forestal 0 0 0 33.330 0 0 0 0 0
Reserva Legal ( Filiales en Extranjero) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectos Patrimoniales por Fusion 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Costo de emision y colocacién de 0 0 0 -903 0 0 0 0 0
acciones
Ajuste a resultado ejercicios anteriores 0 0 0 0 0 -1.935 0 0 0
Disminucion de capital por término de -966 0 0 0 0 0 0 0 0
plazo legal
Revalorizacion capital propio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado del ejercicio 0 0 0 0 0 0 0 0 29.485
Dividendos provisorios 0 0 0 0 0 0 0 0 0
SALDO FINAL 812.880 0 0 219.494 51.424 73.072 0 0 29.485
SALDOS ACTUALIZADOS
NUMERO DE ACCIONES
SERIE NRO ACCIONES SUSCRITAS NRO ACCIONES PAGADAS  NRO ACCIONES CON DERECHO A VOTO
UNICA 5.667.750.881 5.667.750.881 5.667.750.881
MONTO MUS$

SERIE CAPITAL SUSCRITO CAPITAL PAGADO

UNICA 812.880 812.880
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Valores en MUS$

31-12-2005
Capital pagado Reserva Sobreprecio Otras reservas  Reserva futuros Resultados Dividendos Déficit Periodo Resultado del
revalorizacion en venta de dividendos Acumulados Provisorios de Desarrollo Ejercicio
Capital acciones

583.739 0 0 122.643 0 14.979 0 0 56.778
0 0 0 0 26.425 30.353 0 0 -56.778
0 0 0 0 -38.304 -13.807 0 0 0
73.353 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 3.202 0 0 0 0 0
0 0 0 32.842 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
112.742 0 0 33.403 63.303 28.603 0 0 0
0 0 0 -3.613 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 26.369
0 0 0 0 0 0 0 0 0
769.834 0 0 188.477 51.424 60.128 0 0 26.369

769.834 0 0 188.477 51.424 60.128 0 0 26.369
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ADQUISICION Y POSESION DE ACCIONES PROPIAS
MOTIVO DE LA RECOMPRA DE ACCIONES

FUSION

DERECHO A RETIRO

DERECHO A RETIRO ANTIGUA TERRANOVA S.A.
DERECHO A RETIRO ANTIGUA MASISA S.A.

FECHA DE LA RECOMPRA

DE ACCIONES

01/07/2003
26/12/2003
27/05/2005
27/05/2005

ENAJENACIONES Y DISMINUCIONES DE LA CARTERA DE ACCIONES PROPIA

MOTIVO

3: Disminucion de Capital
3: Disminucion de Capital
2: Oferta Preferente
2: Oferta Preferente

3: Disminucion de Capital

NOTA 22: OTROS INGRESOS Y EGRESOS FUERA

DE LA EXPLOTACION

El detalle de los otros ingresos y egresos fuera de la explotacion, al 31

de diciembre de 2006 y 2005, es el siguiente:

0TROS INGRESOS FUERA DE EXPLOTACION:

Utilidad en venta de activos y servicios
Reevaluacion impairment activo fijo (1)
Devolucion de impuestos

Reverso provisiones asociados al activo fijo
Otros

TOTAL

2006
MUS$
1.280
3.038

884

433
1.263

6.898

2005
MUS$

2.149

650

2.799

RECOMPRA DE ACCIONES

Nro Acciones Serie Monto MUS$
87.871.054 UNICA 16.828
13.538.394 UNICA 1.550
12.647.263 UNICA 3.202

5.431.721 UNICA 1.379

FECHA DISMINUCION DE CARTERA
Nro Acciones Monto MUS$
31/10/2004 87.871.054 16.828
26/12/2004 13.538.394 1.550
12/12/2005 10.806.939 2.738
06/01/2006 3.459.841 871
27/05/2006 3.812.204 966

OTROS EGRESOS FUERA DE EXPLOTACION:

2006 2005
MUS$ MUS$
Amortizacion y depreciaciones 969 1.181
Provision planta moldura Venezuela 2.150 -
Castigos y otros 1.405 -
Gastos por paralizacién temporal planta 570 1.019
Indemnizacidn y reparacion de aserradero (2) 4.804 -
Reajustes e intereses contingentes 446 -
Pérdida por venta de bienes y servicios 821 996
Pérdidas provision liquidacion de activos fijos 635 -
Pérdida venta acciones de propia emision 227 707
Impuestos y comisiones 542 962
Provision pérdida incendios 1.356 288
Donaciones 445 118
Bonos e indemnizaciones extraordinarias 539 449
0TROS 974 2.769
TOTAL 15.883 8.489

(1) La Sociedad durante el 2006 reevalud los flujos futuros que generara la planta de aglomerados

que funciona en Valdivia, determinando con ello una disminucion de la provision originalmente

constituida.

(2) En Venezuela se acordd con Proforca la reparacion y devolucién de un aserradero que se mantenia en

arriendo y se finiquitd un contrato de abastecimiento de madera. Este finiquito significo pagar una
indemnizacion de MUS$1.096 y efectuar gastos de reparacion del aserradero por MUS$3.708 que se
presentan en Otros egresos fuera de la explotacion en el Estado de resultados.



NOTA 23: CORRECCION MONETARIA

ACTIVOS (CARGOS) / ABONOS

EXISTENCIAS

Activo Fijo

Inversiones En Empresas
Relacionadas

Otros Activos No Monetarios

Cuentas De Gastos Y Costos

TOTAL (CARGOS) ABONOS

PASIVOS (CARGOS) / ABONOS

Patrimonio

Pasivos No Monetarios
Cuentas De Ingresos
TOTAL (CARGOS) ABONOS

(PERDIDA) UTILIDAD POR
CORRECCION MONETARIA

Indice de
reajustabilidad

IPC
IPC

IPC

Indice de
reajustabilidad

IPC

NOTA 24: DIFERENCIAS DE CAMBIO

ACTIVOS (CARGOS) / ABONOS

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DEPOSITOS A PLAZO
DEPOSITOS A PLAZO
VALORES NEGOCIABLES
VALORES NEGOCIABLES
VALORES NEGOCIABLES
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR

Moneda

PESO ARGENTINO
PESO CHILENO
PESO MEXICANO
REAL

BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
BOLIVARES

PESO CHILENO
REAL

PESO ARGENTINO
PESO CHILENO
PESO MEXICANO
REAL

BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
PESO ARGENTINO
REAL

PESO MEXICANO

Valores en MUS$

31-12-2006  31-12-2005

2.115 2.574
1.414 1.094
-362 845

0
3.167 4.513
31-12-2006  31-12-2005
-2.539 -3.958
-2.539 -3.958
628 555

Valores en MUS$
Monto
31-12-2006 31-12-2005

-88 6
-1.159 421
-90 108
219 760
-192 -196
-364 -53
45 0
-4.892 0
0 -44
348 -6
1.267 0
22 8
59 -158
10 2
1.742 1.547
0 -11
285 266
110 2.403
-41 2
0 53
-229 1.519
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(Continuacion)

ACTIVOS (CARGOS) / ABONOS

DOCUMENTOS POR COBRAR
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
EXISTENCIA

EXISTENCIA

EXISTENCIA

IMPUESTOS POR RECUPERAR
IMPUESTOS POR RECUPERAR
IMPUESTOS POR RECUPERAR
IMPUESTOS POR RECUPERAR
IMPUESTOS POR RECUPERAR
IMPUESTOS POR RECUPERAR
GASTOS PAGADOS POR
ANTICIPADO

GASTOS PAGADOS POR
ANTICIPADO

GASTOS PAGADOS POR
ANTICIPADO

GASTOS PAGADOS POR
ANTICIPADO

GASTOS PAGADOS POR
ANTICIPADO

OTROS ACTIVOS
CIRCULANTES

OTROS ACTIVOS
CIRCULANTES

0TROS ACTIVOS
CIRCULANTES

OTROS ACTIVOS
CIRCULANTES

DEUDORES A LARGO PLAZO
DEUDORES A LARGO PLAZO
INTANGIBLES

0TROS ACTIVOS

OTROS ACTIVOS

OTROS ACTIVOS

OTROS ACTIVOS

OTROS ACTIVOS

TOTAL (CARGOS) ABONOS

Moneda

BOLIVARES

PESO CHILENO
BOLIVARES

PESO ARGENTINO
PESO MEXICANO
OTRAS MONEDAS
REAL

PESO MEXICANO
REAL

OTRAS MONEDAS
PESO ARGENTINO
PESO CHILENO
PESO MEXICANO
REAL

BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO

PESO ARGENTINO
BOLIVARES

REAL

OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
PESO MEXICANO
REAL

OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
REAL

REAL

PESO MEXICANO
PESO ARGENTINO
PESO CHILENO

REAL
OTRAS MONEDAS

Monto
31-12-2006 31-12-2005

-2 -618
-66 486
23 -366
-19 0
10 0
104 15
178 770
10 4
-254 -175
-3 -1
-61 11
-637 1.225
-200 23
1.249 281
-4 -1.713
26 44
-105 34
-1 0

0 -2

30 27
-1 0
-10 32
-9 -1
-12 77
0 2
144 11
180 245
17 0
-2 0

1 1
-628 415
72 0
97 0
-2.821 7.454
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PASIVOS (CARGOS) / ABONOS

OBLIGACIONES CON BCO E INST.FINANC. CP
OBLIGACIONES CON BCO E INST.FINANC. CP
OBLIGACIONES CON BCO E INST.FINANC. CP
OBLIGACIONES CON BCO E INST.FINANC. LP
OBLIGACIONES CON BCO E INST.FINANC. LP

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
CUENTAS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR
DOCUMENTOS POR PAGAR
ACREEDORES VARIOS
ACREEDORES VARIOS
ACREEDORES VARIOS
ACREEDORES VARIOS
ACREEDORES VARIOS
PROVISIONES
PROVISIONES
PROVISIONES
PROVISIONES
PROVISIONES
RETENCIONES

Moneda

PESO CHILENO
OTRAS MONEDAS
BOLIVARES

PESO CHILENO
BOLIVARES

UF

PESO ARGENTINO
PESO MEXICANO
PESO CHILENO
REAL

BOLIVARES

EURO

OTRAS MONEDAS
REAL

PESO CHILENO
PESO ARGENTINO
REAL

BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
BOLIVARES

PESO ARGENTINO
REAL

PESO MEXICANO
BOLIVARES

31-12-
2006

-30
-4

-10.249

-411
0
6.207
55
-23
55
-449
-359

-367
-66

Monto
31-12-
2005

-2.746

1.646
-2.092
271
-116
-4
-491
-74
-1.545
137
-80

20

-20

141
119

96
115

-765

363

(Continuacion)

PASIVOS (CARGOS) / ABONOS

RETENCIONES

RETENCIONES

IMPUESTO A LA RENTA
IMPUESTO A LA RENTA
IMPUESTO A LA RENTA
IMPUESTO POR PAGAR
IMPUESTO POR PAGAR
IMPUESTO POR PAGAR
IMPUESTO POR PAGAR

OTROS PASIVOS CIRCULANTES
OTROS PASIVOS CIRCULANTES
OTROS PASIVOS LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS CIRCULANTES
OTROS PASIVOS CIRCULANTES

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO L/PLAZO

OTROS PASIVOS LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS LARGO PLAZO

Total (Cargos) Abonos

(Pérdida) Utilidad por diferencias de cambio

Moneda

PESO CHILENO
PESO ARGENTINO
PESO CHILENO
REAL

OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
PESO ARGENTINO
PESO MEXICANO
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
REAL

OTRAS MONEDAS
PESO MEXICANO
PESO ARGENTINO
U.F

BOLIVARES

PESO CHILENO
PESO MEXICANO
PESO ARGENTINO
REAL

31-12-
2006

-28

94
-1.040
-33

76

37

-20
-88
-1.641

-85
-577
0

50
24
43
-18

-8.692

-11.513

Monto

31-12-
2005

121

-211

-37

122

275
-59
1.724

-2.596

-18.417

-10.963



NOTA 25: GASTOS DE EMISION Y COLOCACION DE TiTULOS

ACCIONARIOS Y TITULOS DE DEUDA.

Colocacion de bonos

Los gastos incurridos en la emisién de bonos se estan amortizando

linealmente en el periodo de duracién de la obligacion, y su detalle es

el siguiente:

Impuesto timbre y estampillas
Comisidn de colocaciones

Comisién remate bonos

Asesorias de Clasificadora de Riesgo
Derechos de Registro e Inscripcion
Asesorias Legales

Gastos de imprenta

Otros gastos
TOTAL GASTOS
AMORTIZACION ACUMULADA

SALDO POR AMORTIZAR

2006
MUS$
7.560

598
285
231
42
28
19
421

9.184
(2.356)

6.828

2005
MUS$
4.145

112
322
116
22
14
13
88

4.832
(1.744)

3.088

Estos gastos se presentan en el Activo circulante en Otros Activos
Circulantes por la porcion del corto plazo de MUS$ 910 (MUS$672
en 2005) y en el Activo largo plazo en Otros por la porcion de largo

plazo de MUS$ 5.918 (MUS$ 2.416 en 2005).
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Colocacion de acciones
Los gastos incurridos en la emisién y colocacién de acciones son 1os

siguientes:

2006

MUS$
Asesorias Financieras 3.027
Comision de colocaciones 352
Publicaciones 641
Asesorias Legales 426
Gastos de imprenta y otros 70
TOTAL GASTOS 4516

NOTA 26: ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

conceptos:

2006

MUS$
Consumo de materia prima propia Argentina 1.288
Consumo de materia prima propia Brasil 5.562
Consumo de materia prima propia Chile 9.011
Consumo de materia prima propia Venezuela 3.307
Otros Ingresos 902

TOTAL 20.070

2005
MUSS$
2.860

352
184
149

68

3.613

Este monto es presentado rebajando el items Otras Reservas en el
Patrimonio.

El codigo Fecu 5.50.30.55 Otros cargos o abonos a resultado que
no representan flujo de efectivo, esta compuesto por los siguientes

2005
MUSS$
2.837
7.278

10.335
4.157
1.020

25.627
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NOTA 27: CONTRATO DE DERIVADOS

1. La sociedad y sus filiales mantienen los siguientes contratos Swap:

A) CONTRATOS SWAP DE MONEDA:

Banco Citibank N.A.
Morgan Stanley Capital Services
Banco Citibank N.A.

Banco Santander Santiago

J. P. Morgan

B) CONTRATO DE INVERSION:

Morgan Stanley Capital Services

Por Cobrar

Moneda Monto
UF 561.295

UF 1.122.589

UF 1.000.000

UF 1.000.000

UF 441.612

Por Cobrar

Moneda Monto
MUS$ 16.000

La Compafifa utiliza los contratos derivados para reducir riesgos de los
efectos de fluctuacion en la moneda y fijar tasas de interés. En septiem-
bre 2005 la Compafifa vendio ciertos contratos de moneda con un monto
nominal de US$130 millones aproximadamente, los cuales generaron

Tipode  Tipo de
derivado  contrato
S CCPE

S CCPE

S CCPE

S CCPE

S CCPE

S Cl

Valor del
Contrato

23.277

46.553

33.523

33.523

15.000

20.000

DESCRIPCION DE LOS CONTRATOS

Plazo de
vencimiento o
expiracion

IV-2010

IV-2010

IV-2012

IV-2012

IV-2026

[V-2010

ftem Especifico

CAMBIO DE MONEDA

CAMBIO DE MONEDA

CAMBIO DE MONEDA

CAMBIO DE MONEDA

CAMBIO DE MONEDA

CAMBIO DE MONEDA

Posicion
Compra/
Venta

Tasa
4,940%
4,939%

4,2058%
4,2058%
4,6948%

Tasa
6,20%

Moneda

MUS$
MUS$
MUS$
MUS$
MUS$

Moneda
MXN

Por Pagar

Monto

18.621
37.243
33.523
33.523
15.000

Por Pagar

Monto

183.200

Tasa
7,06%
7,09%
5,75%
5,60%
6,59%

Tasa
11,75%

como resultado una ganancia de MUS$5.135. Esta ganancia se registrd
como un resultado fuera de la explotacién, rebajando las pérdidas por
diferencia de cambio.

Partida o
transaccion
protegida
Nombre Monto
MUS$
BONOS 18.621
EN UF
BONOS 37.243
EN UF
BONOS 33.523
EN UF
BONOS 33.523
EN UF
BONOS 15.000
EN UF
FLUJOS 16.000

FUTUROS

Valor de la
partida

19.331

38.663

34.441

34.441

15.209

16.965

CUENTAS CONTABLES QUE AFECTA

Activo / Pasivo
Nombre Monto
MUS$
OTROS ACTIVOS 780
LARGO PLAZO
OTROS ACTIVOS ~ 1.493
LARGO PLAZO
OTROS ACTIVOS ~ 1.498
LARGO PLAZO
OTROS ACTIVOS ~ 1.531
LARGO PLAZO
OTROS ACTIVOS 540
LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS ~ 2.155

LARGO PLAZO

Efecto en Resultado

Realizado
MUS$

-437

-891

-455

-405

-194

-2.155

No Realizado
MUS$

413

509

1.367

1.413
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NOTA 28: CONTINGENCIAS Y RESTRICCIONES

A continuacion se detallan las contingencias y compromisos vigentes
al cierre del gjercicio:

a) Restricciones a la gestion, garantias o limite de indicadores
financieros.

A la fecha de los presentes estados financieros todos los indicadores
restrictivos de la Sociedad se encuentran cumplidos.

Masisa S.A.

* Emisién y colocacion de bonos en el mercado local

El contrato que da cuenta de la emision y colocacion de bonos
efectuada en diciembre del afio 2003 por parte de la antigua
Masisa S.A. en el mercado local, por MUF 2.500 a 7 afios plazo con
2 afios de gracia, y por MUF 702 a 21 afios con 7 afios de gracia,
establece ciertas obligaciones para ésta (hoy asumidas por Masisa
S.A.) y/o sus filiales que son normales para este tipo de opera-
ciones, entre las que se cuentan las siguientes, en los términos y
condiciones especificas sefialadas en el contrato de emision de
bonos respectivo:

Mantencion de seguros sobre los principales activos, de acuerdo a
los estdndares de la industria;

Envio al Representante de los Tenedores de Bonos de los estados
financieros trimestrales y anuales, individuales y consolidados,

del emisor y de las filiales que se rijan por las normas aplicables a
las sociedades anonimas abiertas, y de copias de los informes de
clasificacion de riesgos;

Mantencion al dia de los libros contables de la matriz y de sus
subsidiarias;

Realizar transacciones con las filiales en condiciones de mercado;
Prohibicién de entregar financiamiento a alguna entidad del grupo em-
presarial, que no sea el emisor o alguna de sus filiales o coligadas;
Mantener en sus estados financieros trimestrales, a partir de los
estados financieros al 31 de diciembre de 2003, un nivel de endeu-
damiento, definido como la razén entre pasivo exigible y patrimonio,
medido sobre cifras de sus estados financieros individuales y conso-
lidados, no superior a 0,9 veces, segln los términos y condiciones
que se establecen en el respectivo contrato de emisién de bonos.
Con fecha 13 de agosto del 2003, Masisa S.A. (antes Terranova
S.A.) coloco bonos por MUS$ 30.000 a 5 afios plazo de tipo “bu-
llet”. La colocacion de bonos implica para la Sociedad entre otras
obligaciones las de:

Mantener en forma continua e ininterrumpida la inscripcion de la Socie-
dad en el Registro de Valores de la SVS. Mantener seguros que protejan
razonablemente los activos operacionales de acuerdo a las practicas
usuales para empresas de la naturaleza y giro de la Sociedad.

Realizar las operaciones entre partes relacionadas en condiciones
de mercado.

Mantener una masa forestal minima de 60.000 hectéareas de
bosques de pino radiata plantado en Chile con una edad promedio
superior a 8 afos.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 2006 MASISA | 83

¢ Mantener una razon de pasivo exigible (cuenta 5.21.00.00 mds cuenta
5.22.00.00 de la FECU) sobre patrimonio (cuenta 5.23.00.00 més
cuenta 5.24.00.00 de la FECU), también conocida como “leverage”, a
nivel consolidado e individual no superior a 0,85 veces.

Con fecha 12 de enero del 2006, Masisa S.A. colocé bonos por
MUF 2.000 a 7 afios plazo con 2 afios de gracia, MUF 2.750 a 21
afios plazo con 1 afio de gracia. La colocacion de bonos implica
para la Sociedad entre otras obligaciones las de:

Mantener en forma continua e ininterrumpida la inscripcion de la
Sociedad en el Registro de Valores de la SVS.

Mantener seguros que protejan razonablemente los activos opera-
cionales de acuerdo a las practicas usuales para empresas de la
naturaleza y giro de la Sociedad.

Realizar las operaciones entre partes relacionadas en condiciones
de mercado.

Mantener una masa forestal minima de 30.000 hectareas de
bosques de pino radiata plantado en Chile con una edad promedio
superior a 8 afios.

Mantener un nivel de endeudamiento (cuenta 5.21.00.00 mas
cuenta 5.22.00.00 menos cuenta 5.11.10.10 menos cuenta
5.11.10.20 menos cuenta 5.11.10.30 menos inversiones en pactos
con compromiso de retroventa y depoésitos de largo plazo vigentes,
diferentes de aquellos considerados en la cuenta 5.11.10.10, cuen-
ta 5.11.10.20 y cuenta 5.11.10.30 de la FECU) sobre patrimonio
(cuenta 5.23.00.00 més cuenta 5.24.00.00 de la FECU), también
conocida como “leverage”, a nivel consolidado e individual no
superior a 0,90 veces entre marzo 31 de 2006 hasta el vencimiento
de los bonos.

Masisa Overseas Ltd.

Masisa S.A., y las filiales Masisa Argentina S.A. y Masisa Do Brasil

Ltda., han garantizado créditos obtenidos por la filial Masisa Overseas

Ltd. Estos contemplan el cumplimiento de ciertas obligaciones que

son normales en este tipo de operaciones, que se individualizan a

continuacién. Las obligaciones relacionadas con indices financieros

deben calcularse sobre la base de estados financieros consolidados

de Masisa S.A.

e Private Placement
Producto de la obtencion de créditos privados en el extranjero a
través de la filial Masisa Overseas Ltd., Masisa S.A. esta sujeta al
cumplimiento de ciertas obligaciones que son normales en este tipo
de operaciones, entre las que se cuentan, entre otras, las siguientes,
en los términos y condiciones especificas sefialadas en los respec-
tivos contratos de crédito: el cumplimiento de la normativa legal; la
mantencion de seguros; la mantencién de propiedades; el cumpli-
miento de ciertos indices financieros, entre los que se cuentan una
relacion deuda sobre patrimonio (“Leverage”) no superior a 1, un
patrimonio neto tangible consolidado no inferior a MUS$ 193.236
y un indice de gastos financieros no inferior a 1,5 (resultado del
ejercicio antes de gastos financieros e impuestos sobre gastos finan-
cieros); la mantencion del 100% de la participacion en el patrimonio
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de Masisa Overseas Ltd. y del 66,6% de Masisa Argentina S.A.; la
prohibicién de ciertas transacciones con partes relacionadas; el ha-
cer extensible a los tenedores de los bonos las nuevas garantias que
Masisa S.A. y/o sus filiales constituyeren en favor de terceros para
garantizar nuevas deudas o las existentes a la fecha del contrato,
con diversas excepciones, incluyendo las que deban otorgarse con
ocasion del curso normal de los negocios, las que deban otorgarse
para garantizar el saldo de precio de nuevas adquisiciones y las que
se relacionen con cartas de crédito, entre otras.
Crédito Sindicado Rabobank
El Contrato de Crédito Sindicado suscrito el 20 de diciembre de
2005, con los bancos Banco Rabobank Curacao N.V., Banco West
LB AG, New York Branch, The Bank of Nova Scotia, Banco Citibank
N.A. Nassau, Bahamas Branch y ABN Amor Bank N.V., implica
para Masisa S.A. en su calidad de garante, el cumplimiento de
ciertas obligaciones, referidas principalmente a el cumplimiento de
la normativa legal, la mantencion de seguros, la mantencién de pro-
piedades y el cumplimiento de ciertos indicadores financieros sobre
la base de sus estados financieros consolidados, como son:
e Capacidad instalada de produccion de tableros minima: 1.200.000
m? anuales.
e Cobertura de Intereses mayor a 3,0
e Patrimonio Tangible Neto mayor a US$ 980 millones.
® Deuda Neta a Patrimonio en una razén no mayor a 0,9.

Masisa Argentina S.A.

La sociedad matriz ha garantizado créditos obtenidos por la filial

Masisa Argentina S.A. Estos contemplan el cumplimiento de ciertas

obligaciones que son normales en este tipo de operaciones, entre

las que se cuentan, entre otras, las que se indican en los pérrafos

siguientes, en los términos y condiciones especificas sefialadas en

los respectivos contratos de crédito. Las obligaciones relacionadas

con indices financieros deben calcularse sobre la base de estados

financieros consolidados.

* Rabobank Nederland
El crédito otorgado por Cooperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleen-
bank B.A. (Rabobank Nederland) a Masisa Argentina S.A. establece
para la matriz Masisa S.A. y/o sus filiales ciertas obligaciones que son
normales en este tipo de operaciones, entre las que se cuentan las
siguientes, en los términos y condiciones especificas sefialadas en
el contrato de crédito respectivo: mantener el actual giro social de la
compafifa y su existencia legal; la mantencién de los bienes raices
necesarios para el giro ordinario de la sociedad; cumplir con las leyes
y las normativas aplicables; enviar oportunamente la informacién
financiera de la compafiia; contratar y mantener seguros que cubran
convenientemente los riesgos segln lo acostumbrado en la industria;
mantener un nivel de endeudamiento no superior a 0,9 veces; mante-
ner una cobertura sobre gastos financieros no inferior a 3; mantener
un patrimonio consolidado no inferior a US$ 345 millones; prohibi-
cién de gravar activos, salvo en los términos pactados en el contrato;
realizar operaciones con personas relacionadas a precios de mercado;
prohibicién de entregar financiamiento a alguna entidad del grupo
empresarial, que no sea el emisor o alguna de sus filiales o coligadas.

¢ Banco de Crédito e Inversiones
El crédito otorgado por Banco de Crédito e Inversiones a Masisa
Argentina S.A. establece para la matriz y/o sus filiales ciertas obliga-
ciones que son normales en este tipo de operaciones, entre las que
se cuentan las siguientes, en los términos y condiciones especificas
sefialadas en el contrato de crédito respectivo: mantener el actual
giro social de la compafiia; enviar oportunamente la informacién
financiera de la compafifa; contratar y mantener seguros que
cubran convenientemente los riesgos segln lo acostumbrado en la
industria; mantener un nivel de endeudamiento no superior a 0,9
veces; mantener una cobertura sobre gastos financieros no inferior
a 3; mantener un patrimonio consolidado no inferior a US$ 345 mi-
llones; prohibicion de gravar activos, salvo en los términos pactados
en el contrato.

Inversiones Internacionales Terranova S.A.

e West LB
El contrato de crédito suscrito por Inversiones Internacionales
Terranova S.A. con el banco aleméan West LB, implica para Masisa
S.A. en su calidad de garante, el cumplimiento de ciertas obliga-
ciones, referidas principalmente a no alterar significativamente sus
actividades, a entregar informacion financiera en forma periédica, a
mantener al dia sus obligaciones contraidas con terceros, a obtener
consentimiento previo de dichos bancos para disponer, transferir
o vender parte sustancial de sus activos o para conceder garantia
sobre los mismos.

Fibranova C.A., Andinos C.A. y Masisa Madeiras Ltda.

e £| Contrato de Crédito Sindicado suscrito el 2 de febrero de 2001
por las filiales extranjeras Andinos C.A., Fibranova C.A. y Masisa
Madeiras Ltda. (antes Terranova Brasil Ltda.), con los bancos
chilenos Banco Santander-Chile, Banco del Estado y Banco BBVA,
implica para Masisa S.A. en su calidad de garante, el cumplimiento
de ciertas obligaciones, referidas principalmente a no alterar sig-
nificativamente sus actividades, a entregar informacién financiera
en forma periddica, a mantener al dia sus obligaciones contraidas
con terceros, a obtener consentimiento previo de dichos bancos
para disponer, transferir o vender parte sustancial de sus activos o
para conceder garantia sobre los mismos. Ademas, el citado crédito
sindicado compromete a la Sociedad con el cumplimiento, sobre la
base de sus estados financieros consolidados, de ciertos indicado-
res financieros:

® Razén de endeudamiento maximo: 0,85

¢ Razén maxima de deuda financiera a generacién de caja: 5,5
(2004); 5,0 (2005); 4,5 (2006); 4,0 (2007)

® Razén minima de generacién de caja a gastos financieros: 2,5
(2004); 2,65 (2005); 3,0 (2006); 3,25 (2007)

e Patrimonio tangible neto, minimo: MUS$ 700.000

Fibranova C.A. y Andinos C.A.

e £| Contrato de Crédito suscrito con fecha 26 de febrero de 2004 por
las filiales extranjeras Fibranova C.A. y Andinos C.A., de Venezuela,
con el banco aleman KfW, implica para Masisa S.A. en su calidad



de garante, el cumplimiento de ciertas obligaciones, referidas prin-
cipalmente a no alterar significativamente sus actividades, mante-
ner el control indirecto de ambas deudoras, a entregar informacion
financiera en forma periédica, a mantener al dia sus obligaciones
contraidas con terceros, a obtener consentimiento previo de dichos
banco para disponer, transferir o vender parte sustancial de sus
activos o para conceder garantia sobre los mismos.

Fibranova C.A.

e E| Contrato de Crédito Sindicado suscrito con fecha 15 de abril de
2002 por la filial extranjera Fibranova C.A., de Venezuela, con los ban-
cos chilenos Banco Santander-Chile, Banco de Crédito e Inversiones,
Banco Corpbanca y Banco Security, implica para Masisa S.A. en su
calidad de garante, el cumplimiento de ciertas obligaciones, referi-
das principalmente a no alterar significativamente sus actividades, a
entregar informacion financiera en forma periédica, a mantener al dia
sus obligaciones contraidas con terceros, a obtener consentimiento
previo de dichos bancos para disponer, transferir o vender parte
sustancial de sus activos o para conceder garantia sobre los mismos.
Ademas, el citado crédito sindicado compromete a la Sociedad con el
cumplimiento, sobre la base de sus estados financieros consolidados,
de ciertos indicadores financieros:

® Razén de endeudamiento maximo: 0,85

® Razén maxima de deuda financiera a generacién de caja: 5,5
(2004); 5,0 (2005); 4,5 (2006); 4,0 (2007)

® Razén minima de generacién de caja a gastos financieros: 2,5
(2004); 2,65 (2005); 3,0 (2006); 3,25 (2007)

e Patrimonio tangible neto, minimo: MUS$ 700.000

Forestal Argentina S.A.

e £| 2 de septiembre de 2005, Masisa S.A., se constituy6 en codeu-
dor solidario y aval a favor del Banco Cooperatieve Centrale Rai-
ffeisen-Boerenleenbank B.A. (Rabobank Nederland) por el crédito
otorgado por dicho banco el mismo afio a la filial Forestal Argentina
S.A. Dicho préstamo fue destinado al refinanciamiento de su deuda
financiera. De esta forma, a esta fecha, el contrato de crédito esta-
blece para Masisa S.A., en su calidad de garante, ciertas obliga-
ciones normales para este tipo de operaciones. Ademas, el citado
contrato de crédito compromete a Masisa.S.A. con el cumplimiento,
sobre la base de sus estados financieros consolidados, de ciertos
indicadores financieros:

Capacidad instalada de produccién de tableros minima: 1.200.000
m? anuales

¢ Nivel de Endeudamiento Maximo: 0,9

¢ Cobertura de Intereses minima: 3

¢ Cobertura de Activos Forestales minima: 1,5

e Patrimonio tangible neto, minimo: MUS$ 700.000

Forestal Tornagaleones S.A.

¢ Con fecha 15 de octubre de 1998, Forestal Tornagaleones S.A.,
suscribié un crédito con Rabobank Investments Chile S.A. Pro-
ducto de esta obligacion, dicha sociedad hipotecd Plantaciones
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y Terrenos por el periodo de duracion del crédito solicitado. Este
crédito fue renovado con fecha 09 de Agosto de 2005. El valor
de estos bienes al cierre de los presentes estados financieros
asciende a MUS$35.372, el cual se descompone en Plantaciones
MUS$28.689 y Terreneos MUS$ 6.683.-

b) Derechos de aduana diferidos
Al 31 de diciembre de 2006, la Sociedad adeuda derechos de adua-
na diferidos por MUS$ 18 (MUS$ 117 en 2005).

VENCIMIENTO MUS$
2007 18
TOTAL 18

c) Seguros Contratados

Los principales seguros contratados por la Sociedad Matriz y sus

filiales son los siguientes al 31 de diciembre de 2006:

* Seguros sobre plantaciones de filiales nacionales MUS$ 374.6009.

o Seguros sobre los bienes fisicos y existencias de filiales nacionales
por aproximadamente MUS$ 199.626 y MUS$ 130.974 por costos
fijos en caso de paralizacion de las plantas.

e Seguro por responsabilidad civil corporativo, incluyendo cobertura
para accidentes personales y dafos a terceros por MUS$ 10.000.

e Respecto de sus filiales en Brasil, los seguros sobre plantaciones
alcanzan a MUS$ 102.289, por bienes fisicos y existencias alcan-
zan a MUS$ 193.009 y MUS$ 83.566 por costos fijos en caso de
paralizacion de las plantas.

e | as empresas en Venezuela han contratado seguros por bienes
fisicos y existencias por MUS$ 235.204 y MUS$ 46.138 por costos
fijos en caso de paralizacion de las plantas. Las empresas en Ve-
nezuela no tienen seguros para sus plantaciones, por que no existe
mercado de seguros forestales en ese pais.

e | as filiales en México tienen seguros por bienes fisicos y existen-
cias por MUS$ 39.521 y MUS$ 19.362 por costos fijos en caso de
paralizacién de plantas.

e | as empresas en Argentina tienen contrato por los siguientes segu-
ros: por plantaciones forestales MUS$ 54.228, por bienes fisicos y
existencias MUS$ 180.677 y MUS$ 39.322 por costos fijos en caso
de paralizacion de plantas.

e | a filial en EEUU tiene seguro por bienes fisicos y existencias por
MUS$ 24.970 y MUS$ 3.000 por costos fijos en caso de paraliza-
cion de plantas.

d) Otras Contingencias

¢ Mediante Resolucion Nro. 203, de fecha 26 de Agosto de 2003,
el Servicio de Impuestos Internos notifico a la Sociedad que no
procede se reconozca en Chile, para efectos de la determinacion
de su renta liquida imponible de primera categoria, el resultado de
algunas de sus agencias extranjeras. De acuerdo con los antece-
dentes que obran en poder de la Sociedad, la Resolucién Nro. 203
incidiria sobre pérdidas por las cuales la Sociedad ha contabilizado
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US$ 39,2 millones por concepto de impuesto diferido, impuestos
por recuperar y pérdidas tributarias ya utilizadas.

La Sociedad reclamo el contenido de la Resolucion Nro.203 de
conformidad con el procedimiento establecido en los articulos 123
y siguientes del Codigo Tributario. Basado en los antecedentes que
obran en poder de la sociedad, la opinién de sus asesores legales y
la jurisprudencia administrativa del Servicio de Impuestos Internos
que incide sobre lo resuelto en la Resolucion Nro. 203, se estima
que es remota la probabilidad que la sentencia definitiva del proce-
so de reclamacion incida desfavorablemente sobre el concepto de
impuesto diferido, impuestos por recuperar y pérdidas tributarias
de U$ 39,2 millones contabilizados por la sociedad.

e) Compraventa de acciones y Pacto de Accionistas

* Por la constitucion de la filial indirecta Oxinova C.A. en la Republica
de Venezuela, la filial Inversiones Internacionales Terranova S.A.
firmé un pacto de accionistas con la empresa Oxiquim S.A., referido
principalmente a restringir la venta de acciones, no constituir
prenda o gravar cualesquiera accion de su propiedad y a mantener
el control de la sociedad Fibranova C.A., ya sea en forma directa o
a través de Masisa S.A.

e | a filial chilena Inversiones Internacionales Terranova S.A. suscribié
con fecha 23 de mayo de 2002 con el organismo estatal auténomo
Corporacion Venezolana de Guayana (CVG) un Pacto de Accionistas
para regular los principios, derechos y obligaciones de las Partes
en una sociedad andnima venezolana que constituiran para la
construccion, administracion y operacién de un Puerto fluvial en la
ribera norte del Rio Orinoco, Macapaima, Venezuela.

A la fecha de cierre de estos estados financieros, por diversas consi-

deraciones alin no se ha constituido la sociedad antes sefialada.

f) Contrato de compra de maderas

Al cierre del ejercicio, la filial Terranova de Venezuela S.A. (“TDVSA”)
mantiene un contrato de compra de madera de la especie pino caribe
suscrito en mayo de 1997. La plantacion objeto del contrato ocupa
un total de 59.000 hectéreas en el Estado de Monagas en Venezuela
conformados por dos lotes de 30.000 y 29.000 hectéareas. El plazo
de explotacion de dichas plantaciones forestales es de 30 afios y los
recursos no utilizados seran devueltos a CVG Proforca C.A..

El contrato suscrito contempla las siguientes condiciones:

1. Los lotes de terreno donde se encuentran las plantaciones son propie-
dad de la empresa CVG Proforca C.A. y no forman parte de la venta.

2. La tramitacion, obtencion y costos correspondientes a futuros
permisos que ella requiera sera por cuenta de TDVSA.

3. CVG Proforca C.A. debera indemnizar a TDVSA en los casos en que esta
Ultima incurra en gastos y costos por incumplimiento de CVG Proforca
C.A. como propietaria, poseedora y operadora de los referidos bienes.

4. TDVSA se obliga a cumplir las normas de proteccion ambiental para
prevencion de incendios, higiene y seguridad industrial, explotacion
de madera en pie y mantenimiento de la viabilidad e infraestructura;
asi como a realizar los andlisis de riesgo para evitar incendios y a la
elaboracién de un plan operativo de combate de incendios.

5. TDVSA debera contratar pélizas de seguros para cubrir gastos de
terceros, siendo el beneficiario CVG Proforca C.A..

El 20 de marzo del 2006, Terranova Venezuela acordé con CVG Profor-

ca realizar un aporte a esta Ultima de MUS$ 740 con el fin de promover

esfuerzos para enfrentar incendios que puedan afectar las plantaciones.

g) Contrato de arrendamiento aserradero Uverito

En mayo de 1997, la filial Terranova de Venezuela S.A. firmé un con-
trato por el arrendamiento de un aserradero con CVG Proforca C.A.,
con el pago Unico de MUS$ 10.000 durante un plazo de 15 afos
contados a partir de 1997.

El 20 de marzo del 2006 Terranova de Venezuela S.A.y CVG Proforca
convienen lo siguiente:

e Terminar anticipadamente el contrato de arrendamiento del ase-
rradero Uverito, sin que CVG Proforca tenga que repetir o cancelar
ningln pago por la terminacién anticipada del mismo.

Terranova de Venezuela S.A. se compromete a realizar una serie
detareas descritas en un cronograma que forma parte de este
acuerdo, con la finalidad de poner el aserradero en condiciones
similares de operacion a las vigentes al momento de su recepcion
en el afio 1997.

Al finalizar el acondicionamiento Terranova de Venezuela S.A.
deberd entregar una garantia de funcionamiento de los equipos
por 4 meses, que no incluird el mal uso ni desgaste comun de los
equipos, ni implicara incumplimiento de las tareas de acondiciona-
miento por parte de Terranova de Venezuela S.A.

h) Contrato de usufructo de 30.000 hectareas
En mayo de 1997, la filial Terranova de Venezuela S.A. firmé con CVG
Proforca C.A., un contrato mediante el cual, esta dltima empresa en-
trega los derechos de uso y goce sobre un lote de terreno de 30.000
has., el cual corresponde a uno de los dos lotes de que da cuenta el
contrato de compra de maderas.

La vigencia de este contrato es de 30 afios, no obstante, los dere-
chos de uso y disfrute cesaran después que TDVSA haya explotado
la totalidad de los recursos forestales a partir del vigésimo afio. En
contraprestacién TDVSA transferird a CVG Proforca C.A. la propiedad
sobre aquellos recursos forestales plantados a sus expensas, l0s
cuales no tendrén una edad inferior a diez afios, en una superficie no
menor a 7.500 hectéreas y con no menos de 400 plantas por hecta-
rea de la especie Pino Caribea.

TDVSA se comprometid, entre otras cosas, a lo siguiente:

e Reforestar, a su costo y para su beneficio (salvo por la contrapresta-
cion a CVG Proforca C.A. antes referida) las porciones del inmueble
que hayan sido cosechadas por la TDVSA durante los primeros
veinte afios de vigencia de este contrato.

e Constituir fianza de fiel cumplimiento de las obligaciones asumi-
das bajo el presente contrato a favor de CVG Proforca C.A. por un
monto de MUS$ 300.
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GARANTIAS INDIRECTAS Valores en MUS$
Saldos pendiente de pago
Activos a la fecha de cierre de los

Acreedor de la garantia Deudor Tipo de garantia comprometidos estados financieros Liberacion de Garantias

Nombre Relacién Tipo Valor 31-12 31-12 31-12 Activos  31-12 Activos 31-12 Activos
Contable 2006 2005 2007 2008 2009

BANCO BBVA ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 758 758 2617 469 0 289 0 0 0
BANCO DEL ESTADO DE CHILE ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 1.458 1.458 2.005 903 0 556 0 0 0
BANCO SANTANDER ANDINOS C.A. FILIAL AVALSOLIDARIO  PATRIMONIO 2.742 2.742 2.088 1.697 0 1044 0 0 0
BANCO SANTIAGO ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 1.672 0 0 0 0 0 0
ABN AMRO BANK ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 1.444 0 0 0 0 0 0
BANQUE EUROPEENNE POUR AM ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 2.673 0 0 0 0 0 0
CITIBANK VENEZUELA ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 2.234 2.234 1.732 2.234 0 0 0 0 0
WESTDEUTSCHE LANDESBANK ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 1.059 1.059 0 1.059 0 0 0 0 0
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU ~ ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 1.356 1.356 1.710 406 0 380 0 380 0
RABOBANK NEDERLAND FORESTAL ARGENTINA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 5.289 5.289 5419 429 0 540 360 0
ABN AMRO BANK FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 7.976 0 0 0 0 0 0
BANCO PROVINCIAL FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 8.423 8.423 0 8.423 0 0 0 0 0
BANCO BBVA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 2.528 2.528 2.901 1.565 0 963 0 0 0
BANCO CORPBANCA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO  24.556 24.556 21.218  16.546 0 8011 0 0 0
BANCO DE CREDITO E INVERSIONES ~ FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 8.037 8.037 8.922 5.537 0 2500 0 0 0
BANCO DE VENEZUELA S.A. FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO  19.370 19.370 23.178 19370 0 0 0 0 0
BANCO DEL ESTADO DE CHILE FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 8.678 8.678 9.955 5.372 0 3.306 0 0 0
BANCO MERCANTIL FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO ~ 26.835 26.835 16.420  26.835 0 0 0 0 0
BANCO SANTANDER FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 3.804 3.804 10.454 2.621 0 1183 0 0 0
BANQUE EUROPEENNE POUR AM FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 6.527 0 0 0 0 0 0
SECURITY BANK FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 2917 0 0 0 0 0 0
BANCO SECURITY FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 3.750 3.750 1.240 2.584 1.167 0 0 0
CITIBANK VENEZUELA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 579 579 0 579 0 0 0 0 0
WESTDEUTSCHE LANDESBANK FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO  16.517 16.517 0 13.440 0 3077 0 0 0
BNP PARIBAS FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 7.539 7.539 7.350 7.539 0 0 0 0 0
CORPBANCA VENEZUELA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 1.440 0 0 0 0 0 0
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU ~ FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO  12.204 12.204 15.390 3.654 0 3420 0 3.420 0
BANCO CORPBANCA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 2.738 0 0 0 0 0 0
BANCO DE CREDITO E INVERSIONES ~ MASISA ARGENTINA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 9.790 9.790 12.722 2.846 0 2778 0 2778 0
RABOBANK NEDERLAND MASISA ARGENTINA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 8.813 8.813 12.708 2.563 0 2500 0 2.500 0
ABN AMRO BANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO  11.037 11.037 0 37 0 0 0 2.200 0
CITIBANK N.A. MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO  24.834 24.834 118 84 0 0 0 4.950 0
RABOBANK NEDERLAND MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO  24.834 24.834 0 84 0 0 0 4.950 0
THE BANK OF NOVA SCOTIA MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO ~ 24.834 24.834 21.476 84 0 0 0 4.950 0
BANCO CHILE NEW YORK BRANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 10.942 0 0 0 0 0 0
WESTDEUTSCHE LANDESBANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO  24.834 24.834 0 84 0 0 0 4.950 0
PRIVATE PLACEMENT MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO  18.185 18.185 27.840 9.185 0 9.000 0 0 0
COMERICA BANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 8.751 0 0 0 0 0 0
BANCO BBVA MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 394 394 578 201 0 193 0 0 0
BANCO DEL ESTADO DE CHILE MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 757 757 1111 386 0 370 0 0 0
BANCO ITAU BBA MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 4.000 0 0 0 0 0 0
BANCO SANTANDER MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 1.423 1.423 2.088 727 0 696 0 0 0
WESTDEUTSCHE LANDESBANK INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA  FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO ~ 4.355 4.355 7.044 1.743 0 1741 0 871 0
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU  INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA ~ FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 27.664 0 0 0 0 0 0
BANCO BBVA INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA  FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 1.407 0 0 0 0 0 0
BANCO DEL DESARROLLO INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA  FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 3.035 0 0 0 0 0 0
CITIBANK VENEZUELA TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 3.773 3.773 0 3.733 0 0 0 0 0
WESTDEUTSCHE LANDESBANK TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO  10.282 10.282 0 8.367 0 1915 0 0 0
BANQUE EUROPEENNE POUR AM TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 498 0 0 0 0 0 0
CORPBANCA VENEZUELA TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 426 0 0 0 0 0 0
BANCO DE CHILE OXINOVA C.A. COLIGADA  AVAL SOLIDARIO ~ PATRIMONIO ~ 4.900 4.900 0 4.900 0 0 0 0 0
HSBC MASISA USA INC FILIAL AVAL SOLIDARIO  PATRIMONIO 0 0 4.527 0 0 0 0 0 0
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NOTA 29: CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Al cierre de los presentes estados financieros y para garantizar el
pago y cumplimiento de obligaciones de clientes relacionados a ope-
raciones del giro, se han recibido garantias por MUS$9.132

(MUS$ 3.054 en 2005 ), que consisten en prendas, hipotecas, endo-
so de polizas de seguros de créditos, mandatos especiales, fianzas y
codeudas solidarias.

NOTA 30: MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA

ACTIVOS
RUBRO

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DISPONIBLE

DEPOSITOS A PLAZO
DEPOSITOS A PLAZO
DEPOSITOS A PLAZO
DEPOSITOS A PLAZO
DEPOSITOS A PLAZO
VALORES NEGOCIABLES
VALORES NEGOCIABLES
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DOCUMENTOS POR COBRAR
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS
DOCUMENTOS Y CUENTAS
POR COBRAR EMPRESAS
RELACIONADAS

EXISTENCIAS

MONEDA

PESO CHILENO
DOLARES

PESO ARGENTINO
REAL BRASILENO
PESO MEXICANO
BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
EURO

DOLARES

EURO

BOLIVARES

REAL BRASILENO
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
EURO

DOLARES

PESO ARGENTINO
REAL BRASILENO
BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
PESO MEXICANO
PESO CHILENO
DOLARES

PESO ARGENTINO
OTRAS MONEDAS
REAL BRASILENO
PESO MEXICANO
PESO CHILENO
DOLARES
BOLIVARES

EURO

PESO ARGENTINO
REAL BRASILENO
PESO MEXICANO
OTRAS MONEDAS
DOLARES

DOLARES

Valores en MUS$

MONTO

31-12
2006
970
3.786
381
4.116
6.612
397
437

6
20.312
71
931
6.198
1.876
956

25.960
245
62.165
3.593
473
11.978
2.889
17.804
3.236
2.077
2.594

2.223
4918
5.018
2.929

871
2.880
1.279

919
7.378

185.777

31-12

2005
654
2.232
182
2.945
1.947
3.752
249
26
69.694

2.073
11.139

2.229
195
23.561
46
32.529
2.689
16.818
5.534
3.441
15.454
5.166
2.856
2.934

2.198
4.594
4.938
3.082

288
1.070
2.452
3.429

518
5.296

222.465



ACTIVOS (Continuacidn)
RUBRO

IMPUESTO POR RECUPERAR
IMPUESTO POR RECUPERAR
IMPUESTO POR RECUPERAR
IMPUESTO POR RECUPERAR
IMPUESTO POR RECUPERAR
IMPUESTO POR RECUPERAR
IMPUESTO POR RECUPERAR
GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

GASTOS PAGADOS

POR ANTICIPADOS

IMPUESTOS DIFERIDOS

OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
0TROS ACTIVOS CIRCULANTES
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES

ACTIVO FIJO
ACTIVO FLIO
0TROS ACTIVOS

INVERSION EN EMPRESAS
RELACIONADAS
INVERSION EN OTRAS
SOCIEDADES

INVERSION EN OTRAS
SOCIEDADES

INVERSION EN OTRAS
SOCIEDADES

MONEDA

PESO CHILENO
DOLARES

PESO ARGENTINO
REAL BRASILERO
PESO MEXICANO
BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
DOLARES

PESO ARGENTINO
BOLIVARES

REAL BRASILERNO
PESO MEXICANO
U.F

OTRAS MONEDAS
DOLARES

OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
DOLARES

PESO ARGENTINO

PESO MEXICANO
U.F

DOLARES

DOLARES

PESO CHILENO

DOLARES

OTRAS MONEDAS

Valores en MUS$

MONTO
31-12 31-12
2006 2005
34.849 19.908
2.387 3.220
3.630 5.117
6.061 7.355
461 3.269
12.486 12.909
2.363 807
1.027 2.885
2.696 2.554
155 188
670 279
1.066 1.582
226 55
336 0
328 493
9.876 2.138
13 105
0 707
26 2.086
23 0
129 2
2.288 2.305
1.557.348 1.455.997
4.651 4.060
0 7
173 160
33 40

ACTIVOS (Continuacién)
RUBRO

MENOR VALOR DE
INVERSIONES

MAYOR VALOR DE INVESIONES

DEUDORES A LARGO PLAZO
DEUDORES A LARGO PLAZO
DEUDORES A LARGO PLAZO
DEUDORES A LARGO PLAZO
DOCUMENTOS Y CUENTAS
POR COBRAR EMPRESAS
RELACIONADAS
INTANGIBLES
AMORTIZACION (MENOS)
0TROS

0TROS

0TROS

0TROS

0TROS

0TROS

0TROS

TOTAL ACTIVOS
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MONEDA

DOLARES

DOLARES
DOLARES

PESO CHILENO
PESO ARGENTINO
REAL BRASILENO
REAL BRASILENO

DOLARES
DOLARES

PESO CHILENO
U.F

PESO ARGENTINO
DOLARES

REAL BRASILENO
OTRAS MONEDAS
PESO MEXICANO

PESO CHILENO
DOLARES

PESO ARGENTINO
REAL BRASILENO
PESO MEXICANO
BOLIVARES
OTRAS MONEDAS
EURO

U.F

Valores en MUS$

MONTO
31-12 31-12
2006 2005
1.165 1.249
-58.352 -53.460
2.109 1.017
0 2.783
33 0
1.971 1.101
1.406 0
267 122
-41 -22
396 2.183
10.708 6.824
84 45
17.562 16.044
1.183 1.008
161 0
126 113
72312 64.677
1.826.380 1.775.175
11.364 12.225
25.354 44.407
28.860 26.467
29.391 27.629
9.019 5.852
322 360
13.332 9.129
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PASIVOS CIRCULANTES

RUBRO

OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS- CORTO P
OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS- CORTO P
OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS- CORTO P
OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS- PORCION
OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS- PORCION
OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS- PORCION
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO - PORCION CORTO PLAZO (BONOS)
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO - PORCION CORTO PLAZO (BONOS)
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO CON VENCIMIENTO DENTRO DE UN ANO
DIVIDENDOS POR PAGAR

DIVIDENDOS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

CUENTAS POR PAGAR

DOCUMENTOS POR PAGAR

DOCUMENTOS POR PAGAR

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

ACREEDORES VARIOS

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR EMPRESAS RELACIONADAS
PROVISIONES

PROVISIONES

PROVISIONES

PROVISIONES

PROVISIONES

PROVISIONES

PROVISIONES

Moneda

PESO CHILENO
DOLARES
BOLIVARES

UF

DOLARES
BOLIVARES

UF

DOLARES
DOLARES

PESO CHILENO
DOLARES

UF

PESO CHILENO
DOLARES

PESOS ARGENTINO
REAL BRASILENO
BOLIVARES

PESO MEXICANO
EURO

OTRAS MONEDAS
PESO CHILENO
PESOS ARGENTINO
PESO CHILENO
DOLARES

PESOS ARGENTINO
PESOS MEXICANO
BOLIVARES

EURO

OTRAS MONEDAS
DOLARES

PESO CHILENO
DOLARES

PESOS ARGENTINO
BOLIVARES

REAL BRASILENO
PESOS MEXICANO
OTRAS MONEDAS

Hasta 90 dias

31-12-2006

Monto

473
83

16.722
2.931
8.293
912
1.035
701

21.583

707

1.618

62
360
22

8.090
5.835
4.829
4.094

809
6.720

tasa int.
prom anual

31-12-2005

Monto

16
58.655

1.562
9.372

323

21.461
17.337
1.300
5.965
1.595
3.193
167
1.423

875
36
1.250

4.726
5.341
4.102
1.634
3.011
1589
103

tasa int.
prom.anual

0
4,02%

6,70%
3,83%

Valores en MUS$

90 dias a 1 afio

31-12-2006

Monto

613
61.214

51.040

23.690
9.247

o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o

297

tasa int.
prom.anual

31-12-2005

Monto tasa int.

prom.anual

0
10.732
45.718
1.494
59.715
3.889
175.946
9.340

0

0

3.033

1.068

4,02%
14,50%
6,70%
3,83%
17,25%
5,02%
8,05%
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PASIVOS CIRCULANTES (Continuacidn) Valores en MUS$
RUBRO Moneda Hasta 90 dias 90 dias a 1 afio
31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005

Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int.

prom anual prom.anual prom.anual prom.anual
RETENCIONES PESO CHILENO 0 2.412 0 0
RETENCIONES DOLARES 3.336 816 18 21
RETENCIONES BOLIVARES 1.086 1.148 0 0
RETENCIONES PESOS ARGENTINO 996 748 0 0
RETENCIONES REAL BRASILENO 6.047 5.029 0 0
RETENCIONES PESO MEXICANO 2.656 1.104 0 0
RETENCIONES OTRAS MONEDAS 105 46 0 0
IMPUESTO A LA RENTA PESO CHILENO 0 0 0 1.227
IMPUESTO A LA RENTA DOLARES 1.556 0 0 461
IMPUESTO A LA RENTA PESOS ARGENTINO 0 0 5.495 3.493
IMPUESTO A LA RENTA BOLIVARES 106 0 148 0
IMPUESTO A LA RENTA REAL BRASILENO 192 0 0 0
IMPUESTO A LA RENTA PESO MEXICANO 37 286 6 946
IMPUESTO A LA RENTA OTRAS MONEDAS 1.431 894 0 0
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO PESO CHILENO 0 16 0 0
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO DOLARES 255 0 0 0
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO BOLIVARES 8 0 0 0
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO PESOS ARGENTINO 0 175 0 0
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO PESOS MEXICANO 0 40 0 0
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO OTRAS MONEDAS 16 0 0 0
OTROS PASIVOS CIRCULANTES DOLARES 47 0 0 0
OTROS PASIVOS CIRCULANTES PESOS ARGENTINO 0 97 0 0
OTROS PASIVOS CIRCULANTES PESO MEXICANO 0 145 0 0

TOTAL PASIVOS CIRCULANTES

PESO CHILENO 0 28.996 0 1.227
DOLARES 37.546 93.189 67.437 84.370
BOLIVARES 7.003 4.525 61.214 49.607
UF 83 1.562 23.690 177.440
PESOS ARGENTINO 10.469 7.354 5.495 3.493
REAL BRASILENO 18.626 14.005 0 0
PESO MEXICANO 3.728 4.728 6 946
EURO 1.061 167 0 0
OTRAS MONEDAS 29.877 2.510 297 0

PESOS MEXICANO 816 1.648 0 0



PASIVOS LARGO PLAZO PERIODO ACTUAL 31-12-2006 Valores en MUS$

RUBRO Moneda 1 a3 afios 3 a b afios 5a 10 afios méas de 10 afios
Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int.
prom.anual prom.anual prom.anual prom.anual
OBLIGACIONES CON BANCOS E DOLARES 66.946 6,02%  86.003 6,02% 17.995 6,02% 0
INSTITUCIONES FINANCIERAS
LARGO PL
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO  U.F. 107.693 528%  40.112 517% 32.443 5,15% 54.864 5,08%
LARGO PLAZO (BONOS)
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO  DOLARES 39.000 6,53% 0 0 0
LARGO PLAZO (BONOS)
ACREEDORES VARIOS LARGO DOLARES 74 0 0 0
PLAZO
PROVISIONES A L/P DOLARES 259 0 280 0
PROVISIONES A L/P BOLIVARES 0 0 0 1.123
IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P DOLARES 41.000 0 27.853 0
IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P PESO ARGENTINO 1.165 2.456 1.989 1.942
IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P PESO MEXICANO 67 0 0 0
IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P BOLIVARES 1.350 0 0 0
IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P REALES 135 0 0 0
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO  DOLARES 5.930 0 0 0
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO  REALES 0 0 11.390 0
TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO
DOLARES 153.209 86.003 46.128 0
U.F. 107.693 40.112 32.443 54.864
BOLIVARES 1.350 0 0 1.123
PESO ARGENTINO 1.165 2.456 1.989 1.942
PESO MEXICANO 67 0 0 0
REALES 135 0 11.390 0



PASIVOS LARGO PLAZO PERIODO ANTERIOR 31-12-2005

RUBRO

OBLIGACIONES CON BANCOS E
INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PL

OBLIGACIONES CON BANCOS E
INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PL

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
- LARGO PLAZO (BONOS)

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
- LARGO PLAZO (BONOS)

ACREEDORES VARIOS LARGO PLAZO
ACREEDORES VARIOS LARGO PLAZO
PROVISIONES A L/P

PROVISIONES A L/P

PROVISIONES A L/P

IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO

TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO

Moneda

DOLARES

BOLIVARES

U.F

DOLARES

PESO CHILENO
DOLARES

PESO CHILENO
DOLARES

REAL BRASILENO
DOLARES

PESO CHILENO
REAL BRASILENO
DOLARES

DOLARES
BOLIVARES

U.F.

PESO CHILENO
REAL BRASILENO

1 a3 afios

Monto

95.934

4.152

32.668

48.000

28
216

393

1.682
10.097
3.600

147.750
4.152
32.668
1.714
10.490

tasa int.

prom.
anual

3,83%

17,25%

5,24%

5,00%

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 2006 MASISA |1 93

Valores en MUS$

3 a b afios 5a 10 afios

Monto  tasa int. Monto tasa int. Monto
prom. prom.
anual anual

26.378 3,83% 9.060 3,83% 0
0 0 0
32.672 5,24% 8.793 5,24% 15.828
0 0 0
0 0 0
0 0 0
0 21 0
0 0 1.000
0 0 0
0 457 38.237
633 316 0
3.637 0 0
0 0 0
26.378 9.517 39.237
0 0 0
32.672 8.793 15.828
633 337 0
3.637 0 0

més de 10 afios

tasa int.

prom.
anual

5,24%
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NOTA 31: SANCIONES

Durante el ejercicio que cubren los estados financieros la Sociedad y
sus Directores o Administradores no han recibido sanciones por parte
de la Superintendencia de Valores y Seguros u otras Autoridades
Administrativas distintas a ésta.

NOTA 32: HECHOS POSTERIORES

Durante el mes de enero de 2007, un total de 1.171 ha de bosques
plantados pertenecientes a las sociedad Masisa S.A. (1.065 ha) y
Forestal Tornagaleones S.A. (106 ha), ubicados en la octava regién
fueron afectados por incendios forestales. Los predios afectados de
ambas sociedades se encuentran cubiertos por polizas de seguros
que a la fecha se encuentran en procesos de liquidacion.

Durante enero de 2007, el Directorio de la sociedad tomo la
decision de cerrar las operaciones de su planta productiva en Estados
Unidos de América, la cual se materializ a comienzos de febrero e
implicé la desvinculacion de aproximadamente 35 trabajadores de la
compafifa. Por otra parte la Administracion estima que una parte de
los activos productivos podran ser reutilizados en otros paises en que
se tiene actividad productiva y que los activos que finalmente sean
liguidados no implicardn un efecto material en los resultados futuros
de la Compafifa. El valor libro neto de la planta producitva al 31 de
diciembre de 2006 asciende a MUS$ 2.386.

Entre el 31 de diciembre y la fecha de emisién de los presentes
estados financieros, no se tiene conocimiento de hechos posteriores
significativos que hagan variar la situacion financiera o los resultados
de la sociedad.

NOTA 33: MEDIO AMBIENTE

La gestién ambiental de la empresa se enfoca desde las siguientes 2
perspectivas:

1.Aspecto Legal:

En este &mbito se encuentra todo lo relacionado con solicitudes de per-
misos, autorizaciones y certificados relativos al area ambiental, asi como
la regularizacion de los aspectos que pudieren estar pendientes.

2.Gestion ambiental y Eco-eficiencia:
Bajo el concepto de que cada proceso puede ser mejorado a través
de una gestién ambiental responsable y adecuada, la Empresa se ha
preocupado de evaluar y desarrollar proyectos que permitan un aho-
rro en los costos, disminucion de las pérdidas en los procesos para
lograr el uso eficiente de los recursos, y finalmente, la implementa-
cion de Sistema de Gestion Ambiental Certificados bajo estandares
internacionales.

La Empresa ha comprometido y realizado inversiones en las areas
operativas asociadas al sistema de gestion ambiental, los montos
invertidos, en la sociedad y filiales son:

Empresa Presupuesto Invertido Invertido
Acum 2006  Acum 2006 Ejercicio
MUS$ MUS$ 2006 MUS$
Masisa S.A. 4.155 6.303 2.609
Masisa Argentina S.A. 1.776 1.688 831
Masisa do Brasil Ltda. 2.254 1.871 327
Maderas y Sintéticos
México S.A. de CV 996 1.033 47
Forestal Argentina S.A. 90 208 53
Forestal Tornagaleones S.A. 638 907 109
Masisa Madeiras Ltda. 286 138 -
Terranova de Venezuela S.A 290 3.081 1.086
TOTAL CONSOLIDADO 10.485 15.229 5.062
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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 iNDICES DE ACTIVIDAD 2006 2005
(En miles de US$) Ene-Dic Ene-Dic
A. ANALISIS COMPARATIVO DE LAS PRINCIPALES TENDENCIAS 1 Activos Totales 2016334 1.965.921
OBSERVADAS: Inversiones del periodo
. - En Activo fijo 121.843 67.289
INDICES DE LIQUIDEZ 2006 2005 Enajenaciones:
ENE-DIC ENE-DIC

. ) - Ventas de Activo Fijo 1.565 2.193

Liquidez Corriente 1,78 L1l i .

o 2.Rotacion de Inventarios 3,33 2,62

Razén Acida 0,06 0,03 i ,

3.Permanencia de Inventarios 108,23 137,22
qu activos circullantes dlisminu.yeron‘aproxi.madalmente en 9,74% ex- 4.Rotaci6n de Cuentas por Pagar 12,97 10,22
plicado por la disminucién en inversiones financieras de corto plazo 5 p 2 de G p 2776 1223
y existencias. La primera de las disminuciones obedece a los pagos -Permanencia de Guentas por Pagar ' '
asociados a la construccién de una nueva planta productiva en Chile, 6.Rotacion de Cuentas por Cobrar 6,16 5,34
y la segunda a una mayor rotacion de los inventarios producto de las 7.Permanencia de Cuentas por Cobrar 58,41 67,33
mayores ventas registradas en este ultimo ejercicio.

Por otro lado los pasivos circulantes disminuyeron en torno al Valores en MUS$
43,75%, que se explica principalmente por reestructuracion de la INDICES DE RESULTADOS 2006 2005
deuda por bonos desde el corto al largo plazo. . .

Ene-Dic Ene-Dic

{NDICES DE ENDEUDAMIENTO 2006 2005 Ingresos de la Explotacién 886.507 743.488

Ene-Dic  Ene-Dic - Mercado interno 816.439 682.826

Razén de Endeudamiento (veces) 0,65 0,72 - Mercado externo 70.068 60.662

Deuda Corto Plazo/Deuda Total 33,04% 58,77% Costos de la Explotacidn (678.956)  (549.501)

Deuda Largo Plazo/Deuda Total 66,94% 41,23% - Mercado interno (625.292) (524.551)

Cobertura Gastos Financieros (veces) 2,06 1,81 - Mercado externo (53.664) (24.950)

o . Resultado Operacional 83.579 81.393
La variacion que se observa en la razén de endeudamiento, se i i 35,371 38.051
relaciona principalmente con el aumento de capital efectuado entre Gastos Financieros (35.371) (38.251)
el primer trimestre de 2006, por un monto de US$ 44 millones, el Resultado No Operacional (45.997) (50.481)
aumento en el resultado del ejercicio y otros incrementos patrimonia- RALLDA.LE. 124.040 121.780
Igs, prmupalme.nte en la reserva forestal..EI nivel de dguda (Pagvo Utilidad (pérdida) liquida después de 94,933 92,981
circulante y pasivo a largo plazo) se mantiene en los mismos niveles impuestos
entre ambos ejercicios.

El aumento en el indice de cobertura obedece principalmente a Los ingresos de explotacion aumentaron durante el ejercicio 2006 en
una mayor utilidad antes de impuestos e interés minoritario durante un 19,24% respecto del 2005 y el margen de explotacién un 6,99%.
el ejercicio de 2006 respecto del ejercicio anterior, segln se explica El consumo de materia prima propia para los periodos analizados
maés adelante en ésta seccion. se detalla a continuacion:

Valores en MUS$
2006 2005
Ene-Dic Ene-Dic
Argentina 1.288 2.837
Brasil 5.562 1.278
Chile 9.011 10.335
Venezuela 3.307 4.157

TOTALES 19.168 24.607
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iNDICES DE RENTABILIDAD 2006 2005

Ene-Dic Ene-Dic
1.Rentabilidad del Patrimonio 2,58% 2,81%
2.Rentabilidad del Activo 1,48% 1,37%
3.Rendimiento Activos Operacionales 413% 411%
4.Utilidad por Accidn(ddlares) 0,0052 0,0047
5.Retorno Dividendos 1,01% 2,79%

Los indices de rentabilidad muestran la caida de los resultados
comentada previamente.

B. DESCRIPCION Y ANALISIS DE LOS PRINCIPALES COMPONENTES
DE LOS FLUJOS NETOS
Valores en MUS$

2006 2005

Ene-Dic Ene-Dic
Flujo neto positivo originado por 132.035 103.762
Actividades de la operacidn
- Recaudacion de deudores x ventas 1.230.899 879.940
- Pago a Proveedores y Personal (1.053.794)  (748.178)
- Otros (45.070) (28.000)
Flujo neto originado por Actividades de (32.963) 36.610
financiamiento
- Colocacidn de acciones Pago 44.012 75.383
- Obtencion de préstamos 242.536 125.121
- Obligaciones con el piblico 162.965 -
- Pago de dividendos (11.491) (52.111)
- Pago de préstamos (291.108) (82.901)
- Pago de obligaciones con el pablico (178.338) (26.594)
- Otras (1.539) (2.288)
Flujo neto originado por Actividades de (149.868)  (101.044)
inversion
- Ventas de activos fijos 1.565 2.193
- Incorporacidn de activos fijos (121.843) (67.289)
- Otros (29.590) (35.948)
Flujo neto total del periodo (50.796) 39.328
Efecto de la inflacion (12) -
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO 97.857 58.530
EQUIVALENTE
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO 47.049 97.858

EQUIVALENTE

Al observar los flujos, se puede destacar la incorporacién de nuevos
recursos producto del aumento de capital finalizado en enero de
2006, la reestructuracién de pasivos terminada con la colocacion de
un bono en UF en igual mes del 2006 y el pago de dividendos de
US$ 11,4 millones efectuada en el afio 2006 y de US$ 52,1 millones
en 2005.

C. VALOR CONTABLE Y ECONOMICO DE LOS ACTIVOS Y PASIVOS
Los principales activos de la Compafiia estan dados por sus plantas
productivas ubicadas en Chile y sus inversiones en el extranjero, en
paises como Argentina, Brasil, Estados Unidos, Venezuela y México,
los cuales estan valorizados de acuerdo a principios de contabilidad
generalmente aceptados. Los estudios que realiza normalmente la
Compafifa para analizar el valor econdmico de sus plantas producti-
vas demuestran que dichos valores superan los respectivos valores
en libros y en aquellos casos en que se considera necesario, a la luz
de la evidencia, se constituyen provisiones para ajustar dicho valor a
valores de mercado.

D. ANALISIS DE LAS VARIACIONES MAS IMPORTANTES OCURRIDAS
EN EL PERIODO

La Empresa realiza sus negocios en diversos mercados, concentrados
principalmente en Chile, Estados Unidos, Brasil, México, Argentina y
Venezuela. Debido a ello, tanto las ventas como los resultados finan-
cieros de la Compafiia se ven expuestos a las condiciones propias

de cada mercado. El cuadro presentado a continuacion ilustra la
distribucion de las ventas agrupadas por mercado de destino.

2006 2005

Ene-Dic Ene-Dic

EE.UU. 26,0% 28,0%
Chile 16,3% 16,5%
México 13,2% 15,0%
Brasil 16,4% 14,0%
Venezuela 10,4% 8,3%
Argentina 7,9% 1,6%
Otros 9,8% 10,6%
TOTAL 100,0% 100,0%

En los ultimos afios, Masisa S.A. ha aumentado la diversificacion de
su riesgo de mercado por la via de la expansién de sus operaciones
productivas y comerciales a otros paises. Es asf como actualmente se
poseen plantas en Chile, Argentina, Brasil, Estados Unidos, Venezue-
la'y México. La empresa posee, ademas, operaciones comerciales
propias en Colombia, Perd y Ecuador y exporta a numerosos paises
de América, Asia y Europa. De esta manera, la empresa evita la expo-
sicion al riesgo de un mercado en particular.



La Empresa enfrenta también en sus mercados el riesgo de una
eventual intensificacion de la competencia o la aparicion de nuevos
actores en el mercado de tableros, productos de madera y forestales.

Masisa S.A. estima que tiene posiciones sélidas en cada uno de los
mercados en los que participa directamente, lo que le permite mante-
ner operaciones rentables y en crecimiento. Sin embargo, la Empresa
no puede asegurar que en el futuro estas condiciones no cambien
por la entrada de nuevos participantes o la intensificaciéon de la com-
petencia en los mercados en que participa. Para hacer frente a estos
riesgos, la Compafifa concentra sus esfuerzos en acciones tendientes
a mantener su liderazgo en costos, mantener una fuerte cadena de
distribucién, mejorar constantemente su oferta de productos y
obtener reconocimiento de marca, entre otras.

La Empresa tiene exposicién, tanto en sus activos como en sus
pasivos, a las variaciones de valor de monedas extranjeras o monedas
distintas a la moneda funcional en que se lleva la contabilidad (déla-
res). La existencia de activos y pasivos en moneda no doélar se debe,
principalmente, a las operaciones de la Empresa en los mercados
locales, a las actividades de ventas nacionales, a actividades de in-
version en activos comprados en el mercado local y a la obtencion de
financiamiento interno. Los saldos en moneda no délar y/o denomi-
nados en una moneda distinta a la moneda funcional en los periodos
analizados son los siguientes:

RESUMEN DE ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA NO DOLAR (expresado en MUS$)

2006 2005

Ene-Dic Ene-Dic

Activos 190.197 189.113
Pasivos 419.306 407.689
Posicion activa (pasiva) (229.109)  (218.576)

La Compafifa utiliza derivados para reducir los riesgos de la fluctua-
cién monetaria, seglin se muestra en la nota de derivados respectiva.
Basado en las condiciones de mercado, la administracion de la
Empresa establece politicas para obtener créditos, invertir en dep6si-
tos y valores negociables con pacto de retroventa y el uso de instru-
mentos derivados. Dependiendo de los montos, el Directorio aprueba

también estas transacciones antes de su ejecucién. Los nuevos
financiamientos de largo plazo para financiar nuevas inversiones o
refinanciar pasivos existentes, deben ser aprobados por el Directorio
de la Compafiia. En los paises donde Masisa S.A. tiene operaciones,
la administracién local puede obtener nuevos créditos de corto plazo
para sus necesidades de capital de trabajo en la operaciéon normal
del negocio.
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E. ANALISIS DE RIESGO

Analisis Factores de Riesgo

Durante el transcurso normal de sus negocios, la Compafifa se ve en-

frentada a diversos factores de riesgo, tanto de mercado, financieros

y operacionales, entre otros.

® Riesgo financiero y de tipo de cambio:
La administracién de la Empresa establece politicas para manejar el
riesgo financiero mediante el uso de instrumentos derivados como
swaps, forwards, opciones o futuros, de manera de cubrir tanto ries-
gos cambiarios como de fluctuacion de las tasas de interés.
La Empresa no utiliza instrumentos derivados para fines especulativos.

¢ Riesgo operacional:
En el curso normal de sus negocios, Masisa S.A. se enfrenta a ries-
gos de abastecimiento de materias primas, especialmente resinas
quimicas y madera, que son elementos esenciales para la produc-
cion de sus productos. Para minimizar este riesgo, la Empresa man-
tiene acuerdos de largo plazo con proveedores de resinas quimicas.
En forma adicional a los bosques y plantaciones que la Compafiia
posee directamente en Chile, también es accionista principal de
Forestal Tornagaleones S.A., que posee plantaciones en Chile y
Argentina. Adicionalmente, mantiene una politica de diversificar su
abastecimiento de residuos de madera, disminuyendo la dependen-
cia de proveedores individuales.
Como parte del curso normal de sus negocios, la Empresa puede
enfrentar riesgos de siniestros en sus plantas, riesgo de pérdidas
en sus bodegas, dafios a terceros, contingencias legales, riesgos
comerciales y otros. La administracion de la Compafiia intenta iden-
tificar estos riesgos de manera de evitar en lo posible su ocurrencia,
minimizar los efectos potenciales adversos y/o cubrir mediante
seguros las eventuales pérdidas ante tales siniestros.
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INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

PRICEWATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers

RUT.: 81.513.4001

Santiago de Chile

Av. Andrés Belle 2711

Torre La Costanera - Plsos 2, 3,4y 5
Las Condes

Tel&fone [56] (2) 940 DOOD
www.pwe.cl

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Santiago, 28 de febrero de 2007

Sefiores Accionistas y Directores
Masisa S.A.

1 Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Masisa S.A. al 31 de diciembre de 2006
y 2005 y a los correspondientes estados de resultados v de flujos de efectivo por los afios terminados
en csas fechas. La preparacién de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes
notas) es responsabilidad de la administracién de Masisa S.A. Nuestra responsabilidad consiste en
emitir una opinién sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos.

2 Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas
en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de
lograr un razonable grado de seguridad de que los estados financieros estdn exentos de errores
significativos. Una auditoria comprende el examen a base de pruebas, de evidencias que respaldan
los importes y las informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoria comprende,
también, una evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
significativas hechas por la administracion de la Sociedad, asi como una evaluacién de la
presentacién general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias constituyen
una base razonable para fundamentar nuestra opinidn.

3 Los mencionados estados financieros han sido preparados para reflejar la situacién financiera
individual de Masisa S.A. a base de los criterios descritos en Nota 2, antes de proceder a la
consolidacién linea a linea, de los estados financieros de las filiales detalladas en Nota 11. En
consecuencia, para su adecuada interpretacion, estos estados financieros individuales deben ser
leidos y analizados en conjunto con los estados financieros consolidados de Masisa S.A. y filiales,
los que son requeridos por los principios de contabilidad generalmente aceptados.

4 En nuestra opinién, los mencionados estados financieros individuales presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de Masisa S.A. al 31 de diciembre de 2006
y 2005, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas
fechas, de acuerdo con los principios descritos en la Nota 2.

/Eﬁae waa«;@w

Pedro Pelen De G.
RUT: 7.137.062-3
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BALANCE GENERAL

ACTIVOS Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005
2006 2005
MUS$ MUS$
TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 522.851 544.525
Disponible 1.895 735
Depésitos a plazo 2.827 46.753
Valores negociables (neto) 956 2.229
Deudores por venta (neto) 30.574 24.270
Documentos por cobrar (neto) 3.381 4937
Deudores varios (neto) 6.823 8.491
Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas 369.507 358.259
Existencias (neto) 65.230 70.793
Impuestos por recuperar 34.618 19.843
Gastos pagados por anticipado 1.272 3.449
Impuestos diferidos 1.957 0
Otros activos circulantes 3.811 4.766
Contratos de leasing (neto) 0 0
Activos para leasing (neto) 0 0
TOTAL ACTIVOS FIJOS 570.585 431.922
Terrenos 55.306 52.882
Construccion y obras de infraestructura 89.678 65.281
Maquinarias y equipos 245.641 103.284
Otros activos fijos 388.007 316.616
Mayor valor por retasacién técnica del activo fijo 7.390 7.390
Depreciacién (menos) -215.437 -113.531
TOTAL OTROS ACTIVOS 569.918 589.227
Inversiones en empresas relacionadas 391.580 524.598
Inversiones en otras sociedades 158 160
Menor valor de inversiones 1.165 1.249
Mayor valor de inversiones (menos) -47.626 -51.586
Deudores a largo plazo 1.358 1.137
Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas largo plazo 101.433 101.066
Impuestos diferidos a largo plazo 0 0
Intangibles 267 121
Amortizacion (menos) -41 -21
Otros 121.624 12.503
Contratos de leasing largo plazo (neto) 0 0

TOTAL ACTIVOS 1.663.354 1.565.674



PASIVOS

TOTAL PASIVOS CIRCULANTES

Obligaciones con bancos e instituciones financieras a corto plazo

Obligaciones con bancos e instituciones financieras largo plazo - porcion corto plazo

Obligaciones con el piblico (pagarés)

Obligaciones con el piblico - porcién corto plazo (bonos)
Obligaciones largo plazo con vencimiento dentro un afio
Dividendos por pagar

Cuentas por pagar

Documentos por pagar

Acreedores varios

Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas
Provisiones

Retenciones

Impuesto a la renta
Ingresos percibidos por adelantado

Impuestos diferidos
Otros pasivos circulantes

TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO

Obligaciones con bancos e instituciones financieras

Obligaciones con el piblico largo plazo (bonos)

Documentos por pagar largo plazo

Acreedores varios largo plazo

Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas largo plazo
Provisiones largo plazo

Impuestos diferidos a largo plazo

Otros pasivos a largo plazo

INTERES MINORITARIO
TOTAL PATRIMONIO

Capital pagado

Reserva revalorizacion capital
Sobreprecio en venta de acciones propias
Otras reservas

Utilidades retenidas (sumas cddigos 5.24.51.00 al 5.24.56.00).
Reservas futuros dividendos

Utilidades acumuladas

Pérdidas acumuladas (menos)

Utilidad (pérdida) del ejercicio
Dividendos provisorios (menos)

Déficit acumulado periodo de desarrollo

TOTAL PASIVOS
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Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006
MUS$

165.304

3.702
0

0
23.752

473
21.058

1.731
98.362
12.378

980
227
16

0
2.625

311.695

0
265.112
0

18

0
15.866
24.769
5.930

0
1.186.355

812.880
0

0
219.494
153.981
51.424
73.072
0
29.485
0

0

1.663.354

2005
MUS$

325.448

58.671
4.274

0
176.008
0

323
21.658

1.091
50.435
6.905
2.260

0
16

191
3.610

143.994

3.510
119.961
0

117

0

9.842
4.333
6.231

0
1.096.232

769.834
0

0
188.477
137.921
51.424
60.128
0
26.369
0

0

1.565.674
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ESTADO DE RESULTADOS

Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006 2005
MUS$ MUS$

RESULTADO DE EXPLOTACION 16.346 17.752
Margen de explotacion 62.160 52.748
Ingresos de explotacion 301.719 236.897
Costos de explotacion (menos) -239.559 -184.149
Gastos de administracion y ventas (menos) -45.814 -34.996
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION 11.294 -2.965

Ingresos financieros 32.178 17.612
Utilidad inversiones empresas relacionadas 27.474 30.493
Otros ingresos fuera de la explotacion 4.058 1.586
Pérdida inversién empresas relacionadas (menos) -31.649 -16.619
Amortizacion menor valor de inversiones (menos) -85 -85
Gastos financieros (menos) -20.862 -22.755
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) -1.958 -1.523
Correccién monetaria 0 0
Diferencias de cambio 2.138 -11.674
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA E ITEMES EXTRAORDINARIOS 27.640 14.787
IMPUESTO A LA RENTA -2.111 8.318
ITEMES EXTRAORDINARIOS 0 0
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE INTERES MINORITARIO 25.529 23.105
INTERES MINORITARIO 0 0
UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA 25.529 23.105

Amortizacién mayor valor de inversiones 3.956 3.264

UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 29.485 26.369



ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO - DIRECTO

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Recaudacion de deudores por venta
Ingresos financieros percibidos
Dividendos y otros repartos percibidos
Otros ingresos percibidos

Pago a proveedores y personal(menos)
Intereses pagados (menos)

Impuesto a la renta pagado (menos)
Otros gastos pagados (menos)

I.V.A.y otros similares pagados (menos)

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Colocacion de acciones de pago

Obtencion de préstamos

Obligaciones con el piblico

Préstamos documentados de empresas relacionadas

Obtencidn de otros préstamos de empresas relacionadas

Otras fuentes de financiamiento

Pago de dividendos (menos)

Repartos de capital (menos)

Pago de préstamos (menos)

Pago de obligaciones con el piblico (menos)

Pago de préstamos documentados de empresas relacionadas (menos)
Pago de otros préstamos de empresas relacionadas (menos)

Pago de gastos por emisién y colocacion de acciones (menos)

Pago de gastos por emisién y colocacion de obligaciones con el pidblico (menos)
Otros desembolsos por financiamiento (menos)

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

Ventas de activo fijo

Ventas de inversiones permanentes

Ventas de otras inversiones

Recaudacion de préstamos documentados a empresas relacionadas
Recaudacion de otros préstamos a empresas relacionadas
Otros ingresos de inversion

Incorporacion de activos fijos (menos)

Pago de intereses capitalizados (menos)

Inversiones permanentes (menos)

Inversiones en instrumentos financieros (menos)

Préstamos documentados a empresas relacionadas (menos)
Otros préstamos a empresas relacionadas (menos)

Otros desembolsos de inversién (menos)

Flujo neto total del periodo

Efecto de la inflacion sobre el efectivo y efectivo equivalente
Variacién neta del efectivo y efectivo equivalente

Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE
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Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006
MUS$

56.145

329.538
29.452

0

23.636
-306.417
-19.852
0

-212

0

-37.032

44.012
34.499
162.965
0

0

0
-11.491
0
-96.776
-169.338

2005
MUS$

36.583

249.444
8.638

0

24.621
-228.356
-17.619
0

-145

0

70.690

75.383
79.929

o O O o o

-29.570
-1.401
-29.890

-26.057

21.015

21.015
28.911

49.926
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CONCILIACION FLUJO RESULTADO

Al 31 de Diciembre de 2006 y 2005

2006 2005
MUS$ MUS$
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 29.485 26.369
RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS -27 -21
(Utilidad) Pérdida en venta de activos fijos =27 -728
Utilidad en venta de inversiones (menos) 0 0
Pérdida en venta de inversiones 0 0
(Utilidad) Pérdida en venta de otros activos 0 707
CARGOS (ABONOS) A RESULTADO QUE NO REPRESENTAN FLUJO DE EFECTIVO 17.503 13.361
Depreciacién del ejercicio 12.211 9.853
Amortizacion de intangibles 0 0
Castigos y provisiones 364 515
Utilidad devengada en inversiones en empresas relacionadas (menos) -27.474 -30.493
Pérdida devengada en inversiones en empresas relacionadas 31.649 16.619
Amortizacién menor valor de inversiones 85 85
Amortizacién mayor valor de inversiones (menos) -3.956 -3.264
Correccién monetaria neta 0 0
Diferencia de cambio neta -2.138 11.674
Otros abonos a resultado que no representan flujo de efectivo (menos) 0 0
Otros cargos a resultado que no representan flujo de efectivo 6.762 8.372
VARIACION DE ACTIVOS QUE AFECTAN AL FLUJO DE EFECTIVO (AUMEN.)DISMINUC. -2.733 -7.939
Deudores por venta -1.653 -9.725
Existencias 15.717 -8.702
Otros activos -16.797 10.488
VARIACION DE PASIVOS QUE AFECTAN AL FLUJO DE EFECTIVO AUMEN. (DISMINUC.) 11.917 4.813
Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion 1.952 -3.422
Intereses por pagar 1.010 5.136
Impuesto a la Renta por pagar (neto) 2.159 -2.285
Otras cuentas por pagar relacionadas con el resultado fuera de explotacion 6.796 5.384
|.V.A. y otros similares por pagar (neto) 0 0
UTILIDAD (PERDIDA) DEL INTERES MINORITARIO 0 0

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION 56.145 36.583



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

NOTA 01: INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE VALORES

Masisa S.A. es una sociedad anonima abierta, inscrita en el Regis-
tro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros con el
Nro.0825 (24/03/04) y por tanto sujeta a la fiscalizacién de dicha
Superintendencia y, por hacer oferta publica de sus acciones en los
Estados Unidos de Norteamérica, esta también sujeta a la fiscaliza-
cion de la Securities and Exchange Commission.

NOTA 02: CRITERIOS CONTABLES APLICADOS

a) Periodo contable
Los estados financieros individuales cubren el ejercicio comprendido en-
tre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2006 y 2005 respectivamente.

b) Bases de preparacion
Los presentes estados financieros individuales han sido preparados
de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados
en Chile y normas impartidas por la Superintendencia de Valores
y Seguros, las que primaran en caso de existir discrepancias con
las primeras. Se exceptlan las inversiones en filiales, las que estan
registradas en una sola linea del balance general a su valor patri-
monial proporcional y por lo tanto, no han sido consolidadas linea a
linea. Este tratamiento no modifica el resultado neto del ejercicio ni el
Patrimonio.

Estos estados financieros han sido emitidos sélo para los efectos
de hacer un andlisis individual de la Sociedad y en consideracién
a ello, deben ser leidos en conjunto con los estados financieros
consolidados, que son requeridos por los principios de contabilidad
generalmente aceptados.

c) Bases de presentacion
Los presentes estados financieros son presentados en dolares estado-
unidenses, por lo cual, no se aplica ningun factor de actualizacion a
las cifras comparativas del ejercicio anterior.

Se han realizado algunas reclasificaciones en el periodo 2005,
para una mejor interpretacion de los presentes estados financieros.

d) Bases de conversion

La Sociedad esta autorizada para registrar su contabilidad en délares
estadounidenses. El dolar estadounidense es usado como unidad

de medida comun vy, por ende, los saldos de los activos y pasivos
correspondientes a distintas monedas han sido expresados en ddlares
estadounidenses a las tasas de cambio vigentes al cierre de cada
periodo. Las diferencias de cambios se contabilizan en resultados.
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Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 los principales tipos de cambio
por délar estadounidense son:

2006 2005

por délar por délar

estadounidense estadounidense

Peso Chileno 532,3900 512,5000
Unidad de Fomento 0,0290 0,0285

e) Depésitos a plazo y Valores negociables

Al cierre de los estados financieros los Depésitos a plazo incluyen sus
correspondientes intereses devengados y reajustes cuando procede.
Los Valores negociables, correspondientes a cuotas de Fondos mu-
tuos son valorizados a su respectivo valor de rescate al dia de cierre.

f) Existencias

e | as existencias de productos en proceso y terminados se valorizan
al costo de produccion, segun el sistema de costo por absorcién.

e Madera en pie, al valor de tasacién forestal de las plantaciones que
se estima explotar durante el afio siguiente.

¢ Trozos, madera pulpable y rustica, al costo promedio de produccién
o0 valor de adquisicién, segun corresponda.

* Materiales, repuestos, suministros y otros, al costo promedio de
adquisicion.

e Importaciones en transito, al costo de adquisicion.
El valor de las existencias no excede su valor neto estimado de
realizacion o reposicién, segun corresponda.
Es politica de la Sociedad constituir provisiones por obsolescencia
de materiales y repuestos y por menor valor de productos termina-
dos cuando se cumplan algunos aspectos, tales como:

e Reemplazo de maquinarias antiguas o repuestos asociados a ma-
quinas paralizadas.

e £scaso uso alternativo de materiales o repuestos con baja rotacion
de stock.

e Eventual pérdida de valor comercial de productos terminados
por deterioros, respecto de los estandares exigidos por el mercado,
en almacenajes prolongados.

g) Estimacion deudores incobrables

Es politica de la Sociedad provisionar la totalidad de las cuentas en
cobranza judicial y establecer provisiones especificas para las cuentas
vigentes, que presenten un grado razonable de riesgo de cobrabilidad.
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h) Activo Fijo

PLANTACIONES FORESTALES

Las plantaciones forestales se valorizan de acuerdo con la tasacion
efectuada por ingenieros forestales. El mayor valor determinado por
sobre el valor libro, que incluye el costo de financiamiento durante el
periodo de crecimiento, ha sido abonado al fondo de reserva forestal
en el Patrimonio. Los valores de tasacion han sido determinados en
base a un valor de costo de formacion para las plantaciones jévenes
y al valor comercial estimado de la madera en pie, para las plantacio-
nes adultas.

Las plantaciones que se estima se cosecharan durante el afio
siguiente, sobre la base de un plan de produccién, se presentan en
Existencias en el Activo circulante.

ACTIVO FIJO, EXCLUIDAS LAS PLANTACIONES

Los bienes del activo fijo se presentan a su valor de costo de adqui-
sicion, construccién o de retasacion técnica, segln corresponda,

e incluyen el costo de financiamiento durante el periodo de cons-
truccion y de las principales renovaciones 0 mejoras. Los gastos por
mantenciones y reparaciones son cargados a resultados en el periodo
en que se efectdan.

Los repuestos de mayor valor relativo son depreciados durante la
vida Util esperada del bien principal al que estan asociados, en tanto
que los de consumo periédico son cargados a costos de produccién
al momento de ser utilizados.

Los bienes del activo fijo que se encuentran inactivos y disponi-
bles para la venta han sido clasificados en el rubro de Otros en Otros
activos y se presentan a su valor estimado de realizacion.
RETASACION TECNICA
Las retasaciones técnicas se registraron en la forma y plazos estipu-
lados en las circulares Nros. 15629, 1571 y 428 de la Superintenden-
cia de Valores y Seguros. No existen nuevas retasaciones técnicas
contabilizadas.

i) Depreciacion activo fijo
El costo del activo fijo depreciable, se amortiza usando el método
lineal de acuerdo con los afios de vida Util estimada de los bienes.

j) Intangibles

Los activos intangibles de la Sociedad, principalmente compuestos
por derechos de agua, se presentan valorizados a su costo de adqui-
sicion. El periodo de amortizacion es de 40 afios segun lo establecido
en el Boletin Técnico N° b5 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

k) Inversiones en empresas relacionadas

Las inversiones en empresas relacionadas se valorizan al valor
patrimonial proporcional (V.P.P.), determinado sobre la base de sus
respectivos estados financieros al cierre de cada ejercicio.

Las inversiones en el exterior son ajustadas a principios de conta-
bilidad generalmente aceptados en Chile y traducidas a la moneda
funcional que utiliza la Sociedad, de acuerdo con lo dispuesto en el
Boletin Técnico Nro. 64 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

Las inversiones en filiales nacionales que llevan su contabilidad en
pesos chilenos son controladas en dicha moneda y expresadas en
délares estadounidenes al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de
valarizacion por conversion a délares no provenientes de resultados,
se ajustan a la cuenta patrimonial Reserva por diferencia de conver-
sion dentro del rubro Otras reservas.

1) Menor y mayor valor de inversiones

Representa la diferencia entre el valor de adquisicion de la inversion
y el valor patrimonial proporcional de dicha inversion a la fecha de
compra. Estas diferencias son amortizadas en los plazos indicados en
la nota de Mayor y menor valor de inversiones.

m) Operaciones de financiamiento con pacto de retroventa

Las compras de instrumentos financieros con pacto de retroventa se
registran a su valor presente calculado segln la tasa de descuento
utilizada para determinar el precio de cada instrumento al momento
de su adquisicion y se presentan en el Activo circulante, bajo el rubro
Otros activos.

n) Obligaciones con el publico

Las obligaciones con el publico corresponden a la colocacion de Bo-
nos en Chile, las cuales se encuentran valorizadas a su valor nominal
maés reajustes e intereses devengados al cierre de cada periodo. La
diferencia entre el valor nominal inicial y el de colocacion se encuen-
tra registrada como un activo diferido. Este activo se estd amortizando
linealmente en el periodo de duracion de la obligacién.

o) Impuesto a la renta e Impuestos diferidos
La Sociedad reconoce sus obligaciones tributarias de acuerdo con
disposiciones legales vigentes.

Los efectos de impuestos diferidos originados por las diferencias
temporales entre el balance financiero y el balance tributario, se
registran considerando la tasa de impuesto que estara vigente a la
fecha estimada de reverso, conforme a lo establecido en el Bole-
tin Técnico Nro. 60 del Colegio de Contadores de Chile A.G. Los
efectos derivados de los impuestos diferidos existentes a la fecha de
implementacién del mencionado Boletin Técnico (enero 2000) y no
reconocidos anteriormente, se han diferido y amortizado con efecto
en resultados en el plazo estimado de reverso de la partida que origi-
na la diferencia temporal.

p) Indemnizaciones por afios de servicio

Al 31 de diciembre del 2006 la Sociedad ha constituido provisiones
para cubrir la obligacion existente con algunos sindicatos, que tienen
pactado beneficio de indemnizacién garantizadas por jubilacion. La pro-
vision se calcula conforme al valor actual segun el método del costo de-
vengado del beneficio, con una tasa de interés anual de 7% y en razén
de la permanencia de acuerdo a los afios de servicio en la Sociedad.



q) Ingresos de explotacion

Los ingresos de explotacién se reconocen al momento de la trans-
ferencia de los bienes o prestacion de servicios y corresponden a
ventas de productos de fabricacién propia y de terceros; los precios
de venta estan determinados por las condiciones existentes en los
mercados de destino y se presentan neto de los impuestos que los
gravan, descuentos de precios y otros que afectan directamente su
determinacién.

r) Contrato de derivados

La Sociedad mantiene contratos de swap de tasas de interés y mo-
neda con instituciones financieras. Estos contratos fueron definidos
de cobertura de partidas esperadas, y se encuentran registrados de
acuerdo a lo establecido en el Boletin Técnico Nro. 57 del Colegio de
Contadores de Chile A.G.

El valor justo de estos instrumentos ha sido contabilizado en el
rubro Otros activos u otros pasivos segln sea éste por cobrar o pagar
a la respectiva institucion financiera.

Las utilidades no realizadas correspondientes a contratos vigentes
de partidas existentes han sido registradas en el rubro Otros pasivos
y los resultados ya realizados han sido llevados a Gastos financieros o
Diferencia de cambio, dependiendo de la naturaleza de la cobertura
del swap.

En aquellos casos, en los cuales se verifica que la cobertura toma-
da no resulta eficaz, los contratos han sido tratados como instrumen-
tos de inversion.

s) Software computacional

El software utilizado actualmente por la Sociedad fue adquirido a la
empresa SAP Chile S.A. y consiste en el sistema SAP R/3 versién 4.6
C, para el cual, se establecié un periodo de amortizacién de 4 afios.

t) Gastos de investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion y desarrollo se cargan a los resultados del
periodo en que se incurren. Desde la creacién de la Sociedad no se
han efectuado desembolsos significativos por estos conceptos.

u) Estado de Flujo de efectivo

Se ha considerado como efectivo equivalente aquellas inversiones de
corto plazo, con un riesgo minimo de pérdida significativa de valor,
que se efectlan como parte de la administracion habitual de los
excedentes de caja y que se pueden convertir répidamente en mon-
tos de efectivo conocidos, existiendo la intencién de efectuar dicha
conversion en un plazo no superior a 90 dias.

Bajo flujos originados por actividades de la operacion se inclu-
yen todos aquellos flujos de efectivo relacionados con el giro de la
Sociedad, incluyendo intereses pagados y recibidos, los dividendos
recibidos y en general, todos aquellos flujos que no estan defini-
dos como de inversién o de financiamiento. Cabe destacar que el
concepto operacional utilizado en este estado, es mas amplio que el
considerado en el estado de resultados.
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v) Costos de emisién de acciones

De acuerdo a las instrucciones impartidas en la circular Nro 1370 de
la Superintendencia de Valores y Seguros y su modificacion posterior
(circular Nro 1736), los costos de emision y colocacion de acciones
fueron registrados en una cuenta denominada “Costos de emision y
colocacion de acciones” y se presentan rebajando las Reservas en
rubro Patrimonio.

NOTA 03: CAMBIOS CONTABLES

Durante el gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2006 no se han
efectuado cambios significativos en la aplicacion de principios contables,
cambios relevantes en alguna estimacion contable o cambios en la enti-
dad informante en relacién con el ejercicio anterior que puedan afectar
significativamente la interpretacién de los presentes estados financieros.

NOTA 04: VALORES NEGOCIABLES

Valores en MUS$

INSTRUMENTOS VALOR CONTABLE
31-12-2006 31-12-2005
Acciones 0 0
Bonos 0 0
Cuotas de fondos mutuos 956 2.229
Cuotas de fondos de inversién 0 0
Pagarés de oferta publica 0 0
Letras hipotecarias 0 0
TOTAL VALORES NEGOCIABLES 956 2.229
NOTA 05: DEUDORES DE CORTO Y LARGO PLAZO
DEUDORES POR VENTA POR MERCADO
DETALLE 2006 2005
MUS$ MUS$
Nacional 23.963 21.504
Exportacién 6.611 2.766
30.574 24.270
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Valores en MUS$

RUBRO CIRCULANTES LARGO PLAZO
Hasta 90 dias Mas de 90 hasta 1 afio Subtotal Total Circulante (neto)
31-12-2006 31-12-2005  31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006  31-12-2006 31-12-2005  31-12-2006 31-12-2005

Deudores por Ventas 25.018 22.320 6.639 2.200 31.657 30.574 24.270 0 0
Est.deud.incobrables 1.083
Doctos. por cobrar 3.352 4.861 335 725 3.687 3.381 4,937 0 0
Est.deud.incobrables 306
Deudores varios 5.637 8.028 1.262 539 6.899 6.823 8.491 1.358 1.137
Est.deud.incobrables 76

TOTAL DEUDORES LARGO PLAZO 1.358 1.137

NOTA 06: SALDOS Y TRANSACCIONES

Las cuentas por cobrar a empresas relacionadas corresponden princi-
palmente a financiamientos otorgados a filiales para el desarrollo de sus
actividades, las que estan expresadas en ddlares estadounidenses y en
algunos casos devengan un interés equivalente a la tasa LIBOR de 180
dias mas un spread de mercado para este tipo de operaciones.

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR

Los plazos de pago estan condicionados a la generacion de caja de
las respectivas sociedades.

Las cuentas por cobrar y por pagar de caracter comercial estan
sujetas a condiciones y plazos normales de mercado.

Valores en MUS$

RUT SOCIEDAD CORTO PLAZO LARGO PLAZO

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
99537270-3  INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA S.A. 263.433 214.076 76.433 76.433
79959070-0 MASISA INVERSIONES LTDA. 0 85.249 0 0
77790860-K MASISA PARTES Y PIEZAS LTDA. 3.564 3.491 0 0
81507700-8 FORESTAL TORNAGALEONES S.A. 31.318 0 0 4.545
94323000-5 GRUPO NUEVA S.A. 3 0 0 0
0-E MADERAS Y SINTETICOS MEXICO S.A. DE C.V. 26.924 20.438 0 20.088
0-E MASISA USA INC. 16.457 17.407 0 0
0-E MASISA ECUADOR S.A. 3.576 5.081 0 0
0-E MADERAS Y SINTETICOS DEL PERU S.A.C. 2.826 3.330 0 0
0-E FORESTAL TERRANOVA MEXICO S.A. DE C.V. 6.989 5.726 0 0
0-E MASISA DO BRASIL LTDA. 9.525 1.386 25.000 0
0-E TERRANOVA VENEZUELA S.A. 621 615 0 0
0-E FIBRANOVA C.A. 548 536 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS COSTA RICA 410 140 0 0
0-E MASISA COLOMBIA S.A. 682 590 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS GUATEMALA 77 117 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS NICARAGUA 82 10 0 0
0-E PLYCEM CONSTRUSISTEMAS EL SALVADOR 51 55 0 0
0-E ANDINOS C.A. 519 12 0 0
0-E FORESTAL ARGENTINA S.A. 146 0 0 0
0-E MASNOVA DE MEXICO S.A. DE C.V. 1.745 0 0 0
0-E MASISA MADEIRAS LTDA 11
TOTALES 369.507 358.259 101.433 101.066
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DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR Valores en MUS$
RUT SOCIEDAD CORTO PLAZO LARGO PLAZO
31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
79616940-0 MASISA CONCEPCION LTDA. 0 29.095 0 0
79554560-3 INVERSIONES CORONEL LTDA. 0 16.204 0 0
0-E MASISA OVERSEAS LTD. 98.312 4.515 0 0
0-E MASISA MADEIRAS LIMITADA 0 555 0 0
0-E MASISA ARGENTINA S.A. 50 66 0 0
TOTALES 98.362 50.435 0 0
TRANSACCIONES Valores en MUS$
SOCIEDAD RUT NATURALEZA DESCRIPCION DE
DE LA RELACION LA TRANSACCION 31-12-2006 31-12-2005
Efecto en Efecto en
resultados resultados
Monto  (cargo)/abono) Monto  (cargo)/abono)
ANDINOS C.A 0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas de materiales 218 42 0 0
FIBRANOVA C.A. 0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas de materiales 11 2 257 77
FORESTAL ARGENTINA S.A. 0-E FILIAL INDIRECTA  Cobro de comisiones 147 147 0 0
FORESTAL TORNAGALEONES S.A. 81507700-8  FILIAL Compras de productos 0 0 1.405 0
FORESTAL TORNAGALEONES S.A. 81507700-8  FILIAL Intereses cobrados 1.572 1.572 200 200
FORESTAL TORNAGALEONES S.A. 81507700-8  FILIAL Ventas de productos 0 0 254 41
INVERSIONES CORONEL LTDA. 79554560-3  FILIAL Arriendo planta 0 0 5.003 -4.203
INVERSIONES CORONEL LTDA. 79554560-3  FILIAL Servicios adm. entregados 0 0 45 0
INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA S.A.  99537270-3  FILIAL Intereses cobrados 23.413 23.413 16.379 16.379
MADERAS Y SINTETICOS DE MEXICOSA.DECV.  0-E FILIAL Intereses cobrados 631 631 533 533
MADERAS Y SINTETICOS DE MEXICO SA.DECV.  0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas 12.715 3.179 0 0
MADERAS Y SINTETICOS DE PERU S.A.C. 0-E FILIAL Ventas de productos 13.181 2.900 9.465 473
MASISA DO BRASIL LTDA. 0-E FILIAL INDIRECTA  Cobro de intereses 8.049 8.049 0 0
MASISA COLOMBIA S.A. 0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas de productos 1.699 442 1.261 378
MASISA CONCEPCION LTDA. 79616940-0  FILIAL Arriendo planta 0 0 9.660 -8.114
MASISA CONCEPCION LTDA. 79616940-0  FILIAL Servicios adm. entregados 0 0 45 0
MASISA ECUADOR S.A. 0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas de productos 3.056 367 1.832 220
MASISA PARTES Y PIEZAS LTDA. 77790860-K  FILIAL Compra de productos 0 0 1.965 0
MASISA PARTES Y PIEZAS LTDA. 77790860-K  FILIAL Venta existencia 2.236 433 2.110 338
MASISA USA INC. 0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas de productos 95.092 23.773 68.864 9.641
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS COSTARICAS.A.  0-E MATRIZ COMUN  Ventas de productos 1.062 340 798 279
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS EL SALVADOR S.A.  0-E MATRIZ COMUN  Ventas de productos 424 170 95 35
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS GUATEMALAS.A.  0-E MATRIZ COMUN  Ventas de productos 544 250 278 106
PLYCEM CONSTRUSISTEMAS NICARAGUA 0-E MATRIZ COMUN  Ventas de productos 361 152 82 29

FORESTAL TERRANOVA DE MEXICO S.A. DEC.V. 0-E FILIAL INDIRECTA  Ventas de productos 16.353 3.164 26.332 3.686
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NOTA 07: EXISTENCIAS

Las existencias al 31 de diciembre de 2006 y 2005 comprenden

lo siguiente:

Productos terminados

Madera en pie

Materias primas, materiales y repuestos

TOTAL

2006
MUS$

30.389
19.467
15.374

65.230

2005
MUS$

35.485
17.887
17.421

70.793

Las existencias se encuentran netas de provision por MUS$ 975

(MUS$ 848 en 2005)

IMPUESTOS DIFERIDOS
CONCEPTOS

DIFERENCIAS TEMPORARIAS

Provisién cuentas incobrables
Ingresos Anticipados

Provisién de vacaciones
Amortizacion intangibles
Activos en leasing

Gastos de fabricacion
Depreciacion Activo Fijo
Indemnizacién afos de servicio
Otros eventos

Gastos anticipados

Provision activos fijos
Provisién ventas no realizadas
Provisién de obsolescencia
Gastos activados Plantaciones
Otras provisiones

Pérdidas tributarias

Reserva Forestal

Otros

Cuentas complementarias-neto de amortiza

Provision de valuacion

TOTALES

NOTA 08: IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO A LA RENTA

a) Impuesto a la Renta

Al 31 de diciembre de 2006 la Sociedad no efectué provisién por im-
puesto a la renta de primera categoria por tener pérdidas tributarias
acumuladas por un monto total de MUS$ 196.959 (MUS$ 292.235 al
31 de diciembre de 2005).

b) Impuestos diferidos
De acuerdo a lo establecido en los Boletines Técnicos Nros. 60, 68,
69y 71 del Colegio de Contadores de Chile A.G. y en la Circular Nro.
1.466 de la Superintendencia de Valores y Seguros, la Sociedad
registré los impuestos diferidos originados por las diferencias tempo-
rales, pérdidas tributarias y otros eventos que crean diferencias entre
la base contable y tributaria de activos y pasivos, los que se desglo-
san en cuadro adjunto.

Adicionalmente, se detallan los cargos o abonos a resultados de cada
perfodo por concepto de impuestos diferidos e impuesto a la renta.

Valores en MUS$

31-12-2006 31-12-2005

Impuesto Diferido Activo  Impuesto Diferido Pasivo  Impuesto Diferido Activo  Impuesto Diferido Pasivo
CORTO PLAZO ~ LARGOPLAZO ~ CORTOPLAZO  LARGO PLAZO  CORTOPLAZO  LARGO PLAZO  CORTO PLAZO  LARGO PLAZO
603 0 0 0 165 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
546 0 0 0 474 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 980 0 0 0 1.115 0
0 0 0 13.169 0 0 0 14.523
0 48 0 0 0 0 0 6
955 44 0 1.157 675 0 18 401
0 0 8 0 0 0 94 0
0 1.451 0 0 0 2.035 0 0
675 0 0 0 0 107 422 0
166 0 0 0 144 0 0 0
0 0 0 15.445 0 0 0 17.261
0 0 0 0 0 0 0 0
0 33.618 0 0 0 49.680 0 0
0 0 0 20.662 0 0 0 15.591
0 0 0 14.745 0 0 15.869

0 24.242 0 24.242 0
2.945 10.919 988 35.688 1.485 27.580 1.649 31.913



ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES 2006 MASISA | 113

IMPUESTO A LA RENTA Valores en MUS$
ITEM 31-12-2006 31-12-2005
Gasto tributario corriente (provision impuesto) 0 0
Ajuste gasto tributario (ejercicio anterior) 0 0
Efecto por activos o pasivos por impuesto diferido del ejercicio 3.969 -4.116
Beneficio tributario por pérdidas tributarias -5.236 -127
Efecto por amortizacién de cuentas complementarias de activos y pasivos diferidos -1.124 -1.276
Efecto en activos o pasivos por impuesto diferido por cambios en la provisién de evaluacion 0 11.382
Otros cargos 0 abonos en la cuenta 280 2.455
TOTALES -2.111 8.318

NOTA 09: OTROS ACTIVOS CIRCULANTES

2006 2005

MUS$ MUS$
Intereses de depdsito a largo plazo 1.498
Gastos de emisidn y colocacion de bonos 910 672
Menor valor en colocacion de bonos 1.378 1.633
Pactos con compromiso de retroventa - 209
Operaciones de derivados (*) - 385
Acciones de propia emision (**) - 1.842
Otros 25 25
TOTALES 3.811 4.766

(*) Corresponde a la pérdida no realizada producto de los contratos de swaps de tasa de interés, los
cuales han sido definidos por la sociedad como de cobertura.

(**) Corresponde al saldo de acciones de propia emisidn, compradas a accionistas que ejercieron su

derecho a retiro con ocasién de la fusion entre la antigua Masisa S.A. y antigua Terranova S.A.

NOTA 10: ACTIVOS F1JOS

Los bienes del activo fijo se encuentran valorizados segun lo descrito
en nota 2 y su detalle es el siguiente:

2006 2005
Valor Depreciac. A.Fijo Valor Depreciac. A.Fijo
Libro Acumulada Neto Libro Acumulada Neto
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Terrenos 55.306 - 55.306 52.882 - 52.882
Construc y obras 89.678 (42.029) 47.649 65.281 (27.626) 37.655
Maquinarias y equipos 245.641 (146.759) 98.882 103.284 (158.060) 45.224
Otros Activos Fijos 388.007 (22.342) 365.665 316.616 (23.567) 293.049
Plantaciones 305.187 - 305.187 278.445 - 278.445
Otros activos fijos 82.820 (22.342) 60.478 38.171 (23.567) 14.604
Mayor Valor Retasacion 7.390 (4.307) 3.083 7.390 (4.278) 3.112
Terrenos 2.672 - 2.672 2.672 - 2.672
Construcciones y obras 4.718 (4.307) 411 4718 (4.278) 440

TOTALES 786.022 (215.437) 570.585 545.453 (113.531) 431.922
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DEPRECIACION DEL EJERCICIO 2006 2005
MUS$  MUS$

Efecto en el Resultado

De la explotacién 10.146 7.768

Gastos de administracion 1.719 1.792

Fuera de explotacién 235 138

Activado

Mayor Valor Plantaciones 111 155

TOTAL 12.211 9.853

En junio de 2006 fueron absorvidas por Masisa S.A., las sociedades
Inversiones Coronel Ltda. con un activo fijo neto de MUS$ 23.934 y la
sociedad Masisa Concepcion Ltda. con un activo fijo neto de

MUS$ 3.523. A consecuencia de esta absorcion Masisa S.A. debid
asignar a los respectivos activos fijos el saldo del resultado no realiza-
do (MUS$ 36.773) que se habia generado al transferir estos bienes a
dichas filiales en el ejercicio 2003.

Plantaciones:

El valor contable incluye las tasaciones forestales efectuadas por
ingenieros forestales. Este valor se distribuye entre las plantaciones
dentro del rubro activo fijo y madera en pie, clasificada como existen-
cias.

La Sociedad ha reconocido el mayor valor de los bosques y plan-
taciones forestales con abono a la Reserva forestal presentada en el
rubro Patrimonio. Este mayor valor se ha determinado mediante la
comparacion de la valorizacién descrita en Nota 2.

El mayor valor del activo fijo por los costos financieros reales
asociados al financiamiento de las plantaciones segun lo indicado en
nota 2 ascendié a MUS$ 1.460 al 31 de diciembre de 2006
(MUS$ 1.401 en 2005), ademas hubo una desactivacion de diferen-
cia de cambio de MUS$ 402 (activacion de MUS$ 1.275 en 2005).

Bonificaciones Forestales:

Las bonificaciones forestales percibidas por la Sociedad, se abonan a
la cuenta bonificaciones forestales, la que se presenta deducida del
rubro plantaciones y asciende a MUS$ 2.061 al 31 de diciembre de
2006 (MUS$ 2.362 al 31 de diciembre de 2005)

Provisiones de valuacion y bienes inactivos:
La Sociedad tiene constituida una provisién para ajustar el valor
contable de una de sus lineas de aglomerado, debido a que las
proyecciones de sus operaciones revelan que los flujos netos que
esta linea generarfa en el futuro no cubriran los respectivos cargos
por depreciaciones. Esta provision fue reevaluada y ajustada durante
el presente ejercicio y se presenta neta de los activos que le dieron
origen. El saldo de la provisién por activos fijos en el afio 2006 es de
MUS$ 5.003 (MUS$ 8.969 en 2005).

Adicionalmente también mantiene provisiones por bienes tem-
poralmente inactivos en algunas de sus plantas, presentando su
depreciacién dentro de Otros egresos fuera de la explotacion.



NOTA 11: INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS

a) Resultados en empresas relacionadas

La composicion de los itemes Utilidad en inversiones en empresas
relacionadas y Pérdida en inversion en empresas relacionadas al cierre
de cada ejercicio, abierto por sociedad, es la siguiente:

Sociedad Resultado devengado
2006 2005
MUS$ MUS$
Masisa Inversiones Ltda. 9.570 18.935
Forestal Tornagaleones S.A. 2.894 2.931

Inversiones Coronel Ltda. 788 11.865
Masisa Concepcion Ltda. (546) 1
Masisa Partes y Piezas Ltda. (1.587) (428)
Inv.Int. Terranova S.A. (16.159) (12.919)

Masisa USA Inc. 595 318
Masisa do Brasil Limitada 1.638 -
Mad.y Sint. México S.A. 3.561 -
Mad.y Sint. Servicios S.A. 42 2

Mad.y Sint. del Perd S.A.C. 2.026 1.494
Masisa Overseas Ltd. (6.491) (3.659)
Masisa Ecuador S.A. 578 -
Masisa Argentina S.A. 5.781 -
TOTAL 2.690 18.540

Las cifras que se muestran bajo las columnas “Utilidad (Pérdida) no
Realizada” mostradas en el cuadro anterior reflejan el efecto en los
resultados de cada afio por operaciones entre empresas del grupo
que deben ser ajustados en dichos periodos (afio 2006 y afio 2005).
En tanto, la columna “Resultados no Realizados” mostrados en el
cuadro “Detalle de Inversiones” si bien, también se genera por opera-
ciones entre empresas del grupo, corresponde a los saldos pendien-
tes de realizar al cierre de cada ejercicio respectivo y que afectaran
los resultados de la Compafiia en ejercicios futuros.

b) Compras y ventas de inversiones

¢ Con fecha 15 de noviembre de 2005 Masisa S.A. compro
9.987.400 acciones equivalentes a un 34,35% de Forestal Tor-
nagaleones S.A., lo que sumado al 60,45% que ya mantenia, la
participacion aumenté a 94,91%.

e Con fecha 21 de junio de 2006 Masisa S.A. ha transferido a su filial
Masisa Overseas Ltd. los derechos sociales que se sefialan en las
siguientes sociedades:

¢ 0,000146% de propiedad en Maderas y Sintéticos México S.A. de C.V.

¢ 1,00% de propiedad en Maderas y Sintéticos Servicios S.A. de C.V.

¢ 0,10% de propiedad en Masisa Ecuador S.A.
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Utilidad (pérdida) no realizada Resultado Contable

2006 2005 2006 2005
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
- 1.050 9.570 19.985

(602) (377) 2.292 2.554
(4.206) (6.102) (3.418) 5.763
- (3.405) (546) (3.404)

- - (1.587) (428)

(540) 4.320 (16.699) (8.599)

- - 595 318
(1.553) (152) 85 (152)
(344) - 3.217 -
- - 42 2
(394) - 1.632 1.494
(75) - (6.566) (3.659)
(100) - 478 -
949 - 6.730 -
(6.865) (4.666) (4.175) 13.874

e Con fecha 21 de junio de 2006 Masisa S.A. ha adquirido de su
filial Masisa Overseas Ltd. los derechos sociales que esta Ultima
posefa en Inversiones Coronel Ltda., pasando a poseer el 100%
de la propiedad de esta filial, y produciéndose en consecuencia la
disolucion de Inversiones Coronel Ltda. A raiz de que Inversiones
Coronel, en conjunto con Masisa S.A., eran los Unicos socios de
Masisa Concepcion Ltda., y producto de la absorcién antes descri-
ta, Masisa S.A. pas6 también a poseer el 100% de la propiedad de
Masisa Concepcion Ltda., produciéndose en consecuencia también
la disolucion de Masisa Concepcién Ltda.

e Con fecha 23 de junio de 2006 Masisa S.A. ha adquirido de su filial
Masisa Overseas Ltd. los derechos sociales que esta Ultima poseia
en Masisa Inversiones Ltda., pasando a poseer el 100% de la pro-
piedad de esta filial, y produciéndose en consecuencia la disolucion
de Masisa Inversiones Ltda.

c) Pasivos asociados a la inversion

La Sociedad asoci6 a su inversion en Forestal Tornagaleones S.A.,
pasivos en Unidades de Fomento por un valor de U.F. 1.108.969, de
acuerdo a lo establecido en el Boletin Técnico Nro. 64 del Colegio
de Contadores de Chile A.G., lo que gener6 un ajuste por conversion
acumulado al 31 de diciembre de 2006 de MUS$ 11.853

(MUS$ 12.553 en 2005).
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DETALLE DE LAS INVERSIONES

RUT Sociedad Pais de Moneda de
origen control de

la inversion
79959070-0  MASISA INVERSIONES LTDA. CHILE DOLAR
81507700-8  FORESTAL TORNAGALEONES S.A. CHILE PESOS
79554560-3  INVERSIONES CORONEL LTDA. CHILE DOLAR
79616940-0  MASISA CONCEPCION LTDA. CHILE DOLAR
0-E MASISA ARGENTINA S.A. ARGENTINA  DOLAR
77790860-K  MASISA PARTES Y PIEZAS LIMITADA CHILE DOLAR
92257000-0  MASISAS.A. CHILE DOLAR
99537270-3  INV.INTERNACIONALES TERRANOVA S.A. CHILE DOLAR
0-E MASISA USA INC. USA DOLAR
0-E MASISA DO BRASIL LTDA. BRASIL DOLAR
0-E MADERAS Y SINTETICOS SERVICIOS S.A. DE C.V. MEXICO DOLAR
0-E MADERAS Y SINTETICOS MEXICO S.A. DE C.V. MEXICO DOLAR
0-E MADERAS Y SINTETICOS DEL PERU S.A.C. PERU DOLAR
0-E MASISA OVERSEAS LTD. ISLA CAYMAN  DOLAR
0-E MASISA ECUADOR S.A. ECUADOR DOLAR
TOTALES

NOTA 12: MENOR Y MAYOR VALOR DE INVERSIONES

Menor Valor de Inversiones

La compra de la filial Masisa Cabrero S.A., ex-Fibranova S.A., por par-
te de la antigua Masisa S.A., genero a la Sociedad un menor valor de
inversion que se estimé amortizarlo en un plazo de 20 afios conside-
rando los retornos de la gestion de dicha filial.

Mayor Valor de Inversiones

La compra del 43,16% de la antigua Masisa S.A. por parte Forestal
Terranova S.A. (Sociedad fusionada en la antigua Terranova S.A.) en
el mes de julio de 2002 y del 0,544 % en el mes de junio de 2003,

le genero a la Sociedad un mayor valor de inversion que se estimé
amortizarlo en un plazo de 15 afios considerando que los activos de
esta empresa son mayoritariamente industriales y que tienen una vida
util promedio similar al plazo sefialado.

27.512.338

117.210.344

52.722.633

aci‘ir(;)n(:z Porcentaje de participacion Patrimonio sociedades Resultado del ejercicio
31-12-2006  31-12-2005 31-12-2006  31-12-2005 31-12-2006  31-12-2005
0,00000 99,00000 245.081 18.936
94,00000 94,00000 138.259 129.603 3.050 4.096
0,00000 99,00000 84.097 5.767
0,00000 0,00000 31.850 8.703
98,00000 0,00000 140.157 9.948 0
99,00000 99,00000 -2.563 -1.062 -1.590 -430
0,00000 0,00000
60,00000 60,00000 26.279 40.466 -26.932 -21.532
10.050 25,00000 25,00000 28.091 25.722 2.368 1.265
0,00000 0,00000 72.744 67.269 5.090 3.167
1 0,00000 1,00000 372 453 -80 173
1 0,00000 0,00000 24.785 23.386 1.897 -1.014
39.060 99,00000 99,00000 5.014 2.968 2.046 1.509
100,00000 100,00000 -16.296 -9.805 -6.492 -3.659
5 0,00000 0,00000 858 -127 985 738

La compra en el mes de octubre de 2003 por parte de Forestal
Terranova S.A. (Sociedad fusionada en la antigua Terranova S.A.) del
40,00% de Terranova S.A. gener6 un mayor valor de inversién que se
estimd amortizarlo en un plazo de 20 afios.

La concurrencia de la antigua Masisa S.A. al aumento de capital
de fecha 27 de junio de 2002 de Forestal Tornagaleones S.A., generd
un mayor valor de inversion que se amortiza en el plazo de 20 afios.
Adicionalmente, con fecha 15 de noviembre de 2005 Masisa S.A.
compré 9.987.400 acciones equivalentes a un 34,35% de esa so-
ciedad incrementando el mayor valor de inversion. Este nuevo mayor
valor es amortizado en el plazo restante a los 20 afios originalmente
establecido.

MENOR VALOR Valores en MUS$
RUT Sociedad 31-12-2006 31-12-2005
Monto amortizado en el periodo  Saldo menor valor Monto amortizado en el periodo Saldo menor valor
96623490-3 MASISA CABRERO S.A. 85 1.165 85 1.249
TOTAL 85 1.165 85 1.249
MAYOR VALOR Valores en MUS$
RUT Sociedad 31-12-2006 31-12-2005
Monto amortizado en el periodo Saldo mayor valor  Monto amortizado en el periodo Saldo mayor valor
92257000-0 MASISA S.A. 2.766 29.301 2.766 32.067
81507700-8 FORESTAL TORNAGALEONES S.A. 855 12.622 163 13.480
96802690-9 TERRANOVA S.A. 335 5.703 335 6.039
TOTAL 3.956 47.626 3.264 51.586



Patrimonio sociedades
a valor justo

31-12-2006 31-12-2005

Resultado del ejercicio a
valor justo

31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006

9.570
2.894
788
-546
5.781
-1.587

-16.159
595
1.638
42
3.561
2.026
-6.491
578

NOTA 13: OTROS (ACTIVOS)

El detalle de los otros activos es:

Capital Depdsito a plazo (*)

Menor valor en colocacion de Bonos (**)
Gastos de colocacién de Bonos (**)
Valor de mercado Swap de moneda

Otros activos
TOTALES

2006
MUS$
104.523
5.080
5918
5.842
261

121.624

Resultado devengado

31-12-2005

18.935
2.931
11.865
1

-428

-12.919
318

1.494
-3.659

2005
MUS$
7.443
2.416
2.350

294

12.503

(*) Préstamos otorgados por Masisa Inversiones Limitada (Sociedad absorbida por Masisa S.A. en junio de
2006) a la filial Masisa do Brasil Limitada a través del Banco Itat BBA S.A., que constan en “Notes”
emitidos por Banco Itat BBA S.A, de los cuales es titular Masisa S.A. Este Monto, en el balance
consolidado, se presentan rebajando las correspondientes deudas por igual monto que la filial Masisa
do Brasil Limitada mantiene con Banco Itat BBA S.A., que constan en “Cédulas de Crédito Bancario
- Res.2770" a favor de Banco Itat BBA S.A., en consideracion a que los documentos sefialados para
estas operaciones permiten saldarlas con el sélo aviso dado al banco con la anticipacidn establecida
en los respectivos documentos. Adicionalmente, y como consecuencia de lo anterior, los intereses
generados por los “Notes” y las “Cédulas de Crédito Bancario - Res.2770" se presentan netos en el

Estado de resultados.
(**) Netos de amortizacidn

VP / VPP

31-12-2006

131.216

137.354

15.768
1.056
71.574
368
24.785
4.964

857

393.942

31-12-2005

245.076
123.001
84.084
3

24.280
6.461

2.938

485.849
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Resultados no realizados

31-12-2006

477

388

1.559

-62

2.362

31-12-2005

-1.138
736

0
-38.347

-38.749

Valores en MUS$

Valor contable de la inversion

31-12-2006

0
130.739
0

0
136.966
0

0
14.209
7.056
71.636
368
24.785
4.964

0

857

391.580

31-12-2005

246.214
122.265
84.084
38.350
0

0

0
24.280
6.461

2.938

524.598
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NOTA 14: OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO

CORTO PLAZO

Valores en MUS$

RUT Banco o Institucion Financiera Délares Euros Yenes Otras monedas UF $no TOTALES
extranjeras reajustable
31-12 3112 31-12 31-12 3112 31-12 31-12 31-12 3112 31-12-  31-12 31-12 31-12 31-12
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Corto Plazo (codigo 5.21.10.10)
97919000-K BANCO ABN AMRO BANK 3.702  8.046 0 16 3.702 8.062
97023000-9 BANCO CORPBANCA 0 9.064 0 9.064
97041000-7 BANKBOSTON N.A. 0 23.143 0 23.143
97004000-5 BANCO DE CHILE 0 5.030 0 5.030
97008000-7 CITIBANK N.A. 0 13372 0 13.372
Otros
TOTALES 3.702  58.655 0 0 16 3.702 58.671
MONTO CAPITAL ADEUDADO  3.700 58.300 16 3.700 58.316
Tasa int. prom. anual 525% 4,62% 5,76%
Largo Plazo (codigo 5.21.10.20)
97006000-6 BANCO CREDITO E INVERSION 0 0 0 3.057 3.057
OE WESTDEUTCHE LANDESBANK 0 1217 1.217
Otros
TOTALES 0 1217 3.057 4.274
MONTO CAPITAL ADEUDADO 0 1170 2.990 4.160
Tasa int. prom. anual 479% 4.82%
Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%)
Porcentaje obligaciones moneda nacional (%) 100,0000
NOTA 15: OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO
LARGO PLAZO Valores en MUS$
Fecha cierre
periodo
Afios de vencimiento Fecha cierre periodo actual anterior
RUT Banco o Moneda indice de Masde 1 Masde2 Masde3 Masde5 Mas de 10 Total largo Tasa de Total largo
Institucién Financiera reajuste hasta2 hasta3 hastab hastal0 afios plazo al cierre interés anual plazo a cierre
de los estados promedio  de los estados
financieros financieros
Monto  Plazo
0-E WESTDEUTSCHE LANDESBANK Ddlares 0 0 0 0 0 0 0 3.510
Euros 0 0 0 0 0 0 0
Yenes 0 0 0 0 0 0 0
UF 0 0 0 0 0 0 0
$ no reajustables 0 0 0 0 0 0 0
Otras monedas 0 0 0 0 0 0 0
TOTALES 0 0 0 0 0 3.510
Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 0,0000
Porcentaje obligaciones moneda nacional (%) 0,0000



NOTA 16: OBLIGACIONES CON EL PUBLICO CORTO Y LARGO
PLAZO (PAGARES Y BONOS)

Las obligaciones vigentes en Bonos son :

Bonos Serie C1

e Corresponden a 1.000 titulos de US$ 10.000 y Bonos Serie C2
correspondientes a 200 titulos de US$ 100.000; el pago de capital
se efectuara el 15 de junio de 2008. Devengan un interés de 5,00%
anual compuesto, vencido, calculado sobre la base de semestres
iguales de 180 dfas a partir del 15 de diciembre de 2003.

Bono Serie A

e Corresponden a 5.000 titulos de UF500 cada uno por un plazo final
de 7 afios con un periodo de dos afios de gracia para la amortiza-
cion de capital. Devengan un interés de 5,00% anual compuesto,
vencido, calculado sobre la base de semestres iguales de 180 dias
a partir del 15 de diciembre de 2003 y su pago es semestral los
dias 15 de junio y 15 de diciembre de cada afio. La amortizacion
de capital se efecturard en diez cuotas semestrales, sucesivas e
iguales a partir del 15 de junio del afio 2006.

Bono Serie B

¢ Corresponden a 1.404 titulos de UF 500 cada uno por un plazo
final de 21 afios con un periodo de siete afios de gracia para la
amortizacion de capital. Devengan un interés de 6,25% anual
compuesto, vencido, calculado sobre la base de semestres iguales

N° de Inscripcién  Serie Monto nominal Unidad de Tasa de
o identificacién colocado vigente reajuste interés
del instrumentos del bono

Bonos largo plazo - porcion corto plazo

336 SERIE A 3.500 UF  5,00%
336 SERIEB 1.000 UF  6,00%
336 SERIE C 0 uUsb  4,92%
356 SERIE A 500 UF  4,94%
355 SERIE B 0 UF 6,16%
440 SERIE D 0 UF  421%
439 SERIEE 137 U.F 4,7%
TOTAL - PORCION CORTO PLAZO

Bonos largo plazo

336 SERIE C 30.000 USD  4,94%
356 SERIE A 1.500 UF  4,94%
355 SERIE B 702 UF 6,16%
440 SERIED 2.000 UFE  421%
439 SERIE E 2.612 U.F. 47%

TOTAL LARGO PLAZO
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de 180 dias a partir del 15 de diciembre de 2003 y su pago es
semestral, los dias 15 de junio y 15 de diciembre de cada afio. La
amortizacion de capital se efectuaré en veintiocho cuotas semestra-
les, sucesivas e iguales a partir del 15 de junio del afio 2011.

Con fecha 12 de enero de 2006, la Sociedad ha emitido dos nuevas
lineas de bonos las que se encuentran inscritas en el Registro

de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros bajo los
numeros 439y 440, los dias 14 de noviembre de 2005y el 15 de
noviembre de 2005, respectivamente, su detalle es el siguiente:

Bono Serie E
e Con cargo a la linea N 439, se colocaron bonos por UF 2.750.000,
con un plazo de 21 afios y 1 afio de gracia, a una tasa de 4,79%.

Bono Serie D

e Con cargo a la linea N 440 se colocaron bonos por UF 2.000.000, con
un plazo de 7 afios y 2 afios de gracia, a una tasa de 4,59%.

e | 0s bonos serie Ay D se encuentran parcialmente cubiertos
contra la exposicion cambiaria del délar respecto de la Unidad de
Fomento, por medio de la contratacién de Swaps en Citibank N.A.,
Agencia en Chile, Morgan Stanley Capital Services Inc. y Banco
Santander Santiago (segln nota 23), y han sido valorizados de
acuerdo con lo dispuesto en el parrafo 11 del Boletin Técnico Nro.
57 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

Plazo Periodicidad Valor par Colocacion
final en Chile o en
el extranjero
Pago de Pago de 31-12 31-12
intereses amortizaciones 2006 2005
MUS$ MUS$
SEMESTRAL 2005 0 123.007 NACIONAL
SEMESTRAL 2009 0 35.160 NACIONAL
SEMESTRAL 2008 62 62 NACIONAL
SEMESTRAL 2006 17.362 17.716 NACIONAL
SEMESTRAL 2011 62 63 NACIONAL
SEMESTRAL 2008 604 0 NACIONAL
SEMESTRAL 2007 5.662 0 NACIONAL
23.752  176.008
SEMESTRAL 2008 30.000 30.000 NACIONAL
SEMESTRAL 2006 52.666 65.340 NACIONAL
SEMESTRAL 2011 24.178 24.621 NACIONAL
SEMESTRAL 2008 67.957 0 NACIONAL
SEMESTRAL 2007 90.311 0 NACIONAL
265.112  119.961
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NOTA 17: PROVISIONES Y CASTIGOS

Las provisiones al 31 de diciembre de 2006 y 2005, son las siguientes:

Provisiones y castigos de corto plazo 2006 2005
MUS$ MUS$
Relativas al Personal:
Vacaciones 3.212 2.643
Participaciones y otros 3.361 1.824
Otros beneficios 269 262
QOtras Provisiones:
Asesorias, servicios y otros 1.601 638
Contratistas 248 395
Provisidn bienes inactivos 564 1.128
Inversién Masisa Partes y Piezas(1) 2.648 -
Otras provisiones 475 15
TOTALES 12.378 6.905

(1) Corresponde a la provision por el patrimonio negativo que registra la filial Masisa Partes y Piezas
Ltda. que se ha clasificado en el corto plazo por cuanto dicha sociedad esta en proceso de venta de
sus activos y la inversién se espera liquidar en el corto plazo.

NOTA 18: INDEMNIZACIONES AL PERSONAL POR ANOS DE
SERVICIOS

El movimiento de la provisién de indemnizaciones al personal es el
siguiente:

2006 2005
MUSS$ MUSS$
Saldo al 1 de enero 21 13
Provisién del ejercicio 280 8
Pagos del ejercicio (21) -
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE 280 21

Los cargos a resultados durante el periodo por este concepto alcanza-
ron a la suma de MUS$ 280 (MUS$ 8 en 2005).

Provisiones y castigos de largo plazo 2006 2005
MUS$ MUS$
Patrimonio Negativo Inversién:
Masisa Overseas Ltd. 15.327 8.761
Masisa Partes y Piezas Ltda. - 1.060
Provision indemnizacion afios de servicios 280 21
Provision bono de antigiiedad 259 -
TOTALES 15.866 9.842
Provisiones presentadas neta de los 2006 2005
activos que le dan origen MUS$ MUS$
Provisién deudores incobrables 1.465 975
Provision de existencias 975 848
Provision activos fijos 5.003 8.969

NOTA 19: CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

a) Capital Pagado

El capital suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2006 asciende a
US$ 812.879.756 equivalente a 5.667.750.881 acciones sin

valor nominal.

En Juntas Extraordinaria de Accionistas de la antigua Masisa S.A. y
antigua Terranova S.A. de fechas 12 y 13 de abril de 2005, respecti-
vamente, se acordd la fusion por absorcién de la antigua Masisa S.A.
en la antigua Terranova S.A.

En la Junta Extraordinaria de Accionistas de la antigua Terranova
S.A. se aprobd aumentar el capital social de MUS$ 583.739 dividido
en 3.918.427.856 acciones sin valor nominal, de una misma y Unica
serie y sin privilegios, a la cantidad de MUS$ 696.481, dividido en
5.049.060.017 acciones sin valor nominal, de una mismay Unica
serie y sin privilegios, mediante la emisién de 1.130.632.161 nuevas
acciones sin valor nominal, de una mismay Unica serie y sin privile-
gios, que se destinaron integramente a los accionistas de la antigua
Masisa S.A., en la proporcion que les corresponda de acuerdo a la
relacion de canje acordada.

En Junta Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada
con fecha 29 de agosto de 2005, los accionistas acordaron aumentar
el capital de la Sociedad en US$ 150.000.000 mediante la emision,
suscripcién y pago de 650.000.000 acciones de pago sin valor nomi-
nal, de una misma y Unica serie y sin privilegios. A la fecha se han
suscrito y pagado 622.503.068 acciones por un monto de
US$ 117.364.938.-
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b) Distribucion de utilidades

La politica de dividendos establecida por Masisa S.A. es distribuir
anualmente a los accionistas, un monto no inferior al 30% ni superior
al 50% de la utilidad liquida consolidada que arroje cada balance
anual, sin pago de dividendos provisorios.

A continuacién se detallan los dividendos por accién que la Junta de
accionistas acord6 durante el afio 2006 y 2005, los cuales se presen-
tan en dolares a la fecha de pago:

En el afio 2006:

DIVIDENDO MES DE PAGO DIVIDENDO ~ CANTIDAD DE ACCIONES
POR ACCION US$ DE TERCEROS
Obligatorio Afio 2005 Nro 11 May-2006 0,001216508 5.667.750.881
Adicional Afio 2005 Nro 11 May-2006 0,000811005 5.667.750.881
En el afio 2005, pagados por:
ANTIGUA MASISA S.A.:
DIVIDENDO MES DE PAGO DIVIDENDO ~ CANTIDAD DE ACCIONES
POR ACCION US$ DE TERCEROS
Eventual Afio 2004 Nro 36 May-2005 0,026894326 441.653.188
Adicional Afio 2004 Nro 35 May-2005 0,031263070 441.653.188
Definitivo Afio 2004 Nro 34 Abr-2005 0,013398459 441.653.188
ANTIGUA TERRANOVA S.A:
DIVIDENDO MES DE PAGO DIVIDENDO ~ CANTIDAD DE ACCIONES
POR ACCION DE TERCEROS
Us$
Adicional Afio 2004 Nro 10 Abr-2005 0,001141276 3.918.427.856
Definitivo Afio 2004 Nro 10 Abr-2005 0,004092497 3.918.427.856

c) El rubro Otras Reservas se desglosa de la siguiente forma:
RESERVA FORESTAL:

La Reserva Forestal ascendente a MUS$ 208.292 (MUS$ 174.962 en
2005), corresponde a la diferencia entre el valor de tasacion de las
plantaciones forestales y su respectivo costo histérico, que incluye el
costo real de financiamiento. La reserva forestal se contabiliza neta
de impuesto diferido, de acuerdo a lo dispuesto en los Boletines Téc-
nicos Nros. 60 y 69 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

OTRAS RESERVAS:

Las Otras reservas se originaron por la conversion a délares estado-
unidenses del patrimonio de algunas filiales y coligadas que mante-
nian o mantienen su contabilidad en pesos chilenos, por un monto
de MUS$ 15.618 (MUS$ 17.028 en 2005), por la constitucion de
una reserva legal en filiales extranjeras de MUS$ 100 (MUS$ 100 en
2005). De otras reservas se deducen también los costos de emision
y colocacién de acciones asociados al dltimo aumento de capital por
MUS$ 4.516 (MUS$ 3.613 en 2005)

d) Acciones de propia emision

Para cuantificar el nimero de acciones en el cuadro “Adquisicién y

posesion de acciones propias”, se considerd lo siguiente:

o Por derecho a retiro: Las 2.121.766 acciones de la antigua Masisa
S.A. compradas a los accionistas que ejercieron su derecho a retiro
se multiplicaron por el factor de canje 2,56, quedando como resul-
tado la suma de 5.431.721 acciones.

Del total de acciones de propia emision que la sociedad llego6 a
poseer, producto de la fusion con la antigua Masisa S.A., parte se
coloc a nuevos accionistas y por el resto se disminuy6 el capital,
de acuerdo a lo sefialado en la Ley 18.046. de Sociedades Anéni-
mas, segln se muestra en los cuadros anexos de esta nota. A la
fecha la Sociedad no posee acciones de propia emision.

e) Ajuste Resultado Ejercicios Anteriores

Durante el presente ejercicio la Sociedad detectd un faltante de
inventario que afecta el saldo de la cuenta Materiales de embalaje,
que se produjo como resultado de un error en la parametrizacion de
las tarifas utilizadas para valorizar los consumos de estos materiales
en el sistema de costos empleado por la Sociedad. Este error que,
principalmente tiene su origen en el ejercicio 2005, fue registrado
contra Resultados acumulados en el Patrimonio de la Sociedad por
un monto de MUS$ 1.935.



CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Rubro

Saldo Inicial

Distribucidn resultado ejerc. anterior

Dividendo definitivo ejerc. anterior

Aumento del capital con emisién de acciones de pago
Capitalizacion reservas y/o utilidades

Déficit acumulado periodo de desarrollo

Ajuste por Diferencia Conversién

Reserva Forestal

Reserva Legal ( Filiales en Extranjero)

Efectos Patrimoniales por Fusion

Costo de emision y colocacidn de acciones

Ajuste a resultado ejercicios anteriores
Disminucion de capital por término de plazo legal
Revalorizacion capital propio

Resultado del ejercicio

Dividendos provisorios

SALDO FINAL
SALDOS ACTUALIZADOS

CAMBIOS EN EL PATRIMONIO (Continuacion)
Rubro

Saldo Inicial

Distribucion resultado ejerc. anterior

Dividendo definitivo ejerc. anterior

Aumento del capital con emisién de acciones de pago
Capitalizacion reservas y/o utilidades

Déficit acumulado periodo de desarrollo

Ajuste por Diferencia Conversién

Reserva Forestal

Reserva Legal ( Filiales en Extranjero)

Efectos Patrimoniales por Fusion

Costo de emisién y colocacidn de acciones

Ajuste a resultado ejercicios anteriores
Disminucion de capital por término de plazo legal
Revalorizacion capital propio

Resultado del ejercicio

Dividendos provisorios

SALDO FINAL
SALDOS ACTUALIZADOS

Capital
pagado

769.834
0

0
44.012

o O O O o o o o

-966
0
0
0

812.880

Capital
pagado

583.739
0

0
73.353

0
0
0
0
0

112.742

o o o o o o

769.834
769.834

Reserva
revalorizacion
Capital

O O O O O O O O ©O o o o o o o o o

Reserva
revalorizacion
Capital

O O O O O O O © O o o o o o o o o

o

Sobreprecio
en venta de
acciones

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

Sobreprecio
en venta de
acciones

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

0

Otras
reservas

188.477

o O o o o

-1.410
33.330

-903

o O o o o

219.494

Otras
reservas

122.643

33.403
-3.613

o o o o o

188.477
188.477

Reserva
futuros
dividendos

51.424
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

51.424

Reserva
futuros
dividendos

0
26.425
-38.304

o O O o o o

63.303

o O O o o o

51.424
51.424

Resultados
Acumulados

60.128
26.369
-11.490

o O O O o o o o

-1.935

73.072

Resultados
Acumulados

14.979
30.353
-13.807

o O O o o o

28.603

o O O o o o

60.128
60.128

Dividendos
Provisorios

OO O O O O O O OO o o o o o o o o

Dividendos
Provisorios

O O O O O O O © O o o o o o o o o

o

Valores en MUS$

Déficit
Periodo de
Desarrollo

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

Déficit
Periodo de
Desarrollo

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

0

Resultado
del
Ejercicio
26.369
-26.369

O O O O O O o o o o o o

29.485

29.485

Resultado
del
Ejercicio
56.778
-56.778

O O O O O O o o o o o o

26.369

26.369
26.369
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NUMERO DE ACCIONES NOTA 20: DIFERENCIAS DE CAMBIO
Serie Nro acciones Nro acciones  Nro acciones con
suscritas pagadas derecho a voto Valores en MUS$
UNICA 5.667.750.881  5.667.750.881  5.667.750.881 ACTIVOS (CARGOS) / ABONOS ~ Moneda  31-12-2006  31-12-2005
CAPITAL DISPONIBLE PESOS -1.170 553
. . . . OBLIGACIONES CON BANCOS PESOS -4.892 -86
Serie Capital suscrito Capital pagado
ONICA 812 880 812 830 VALORES NEGOCIABLES PESOS 375 -34
DEUDORES POR VENTA PESOS 48 -112
ADQUISICION Y POSESION DE ACCIONES PROPIAS DOCUMENTOS POR COBRAR PESOS -1.072 2444
Motivo de la recompra Fecha de la DEUDORES VARIOS PESOS 66 562
de acciones recompra de CUENTAS POR COBRAR PESOS -1172 1.132
acciones Recompra de acciones EMPRESAS RELACIONADAS
Nro Acciones  Serie  Monto IMPUESTOS POR RECUPERAR PESOS -673 1.234
FUSION 01/07/2007  87.871.054 (UNICA 16.828 GASTOS ANTICIPADOS PESOS -98 12
. INVERSION EN EMPRESA PESOS 1.044 33
DERECHO A RETIRO 26/12/2007 13.538.394 l’JNICA 1.550 RELACIONADA
DERECHO A RETIRO 27/05/2009 12.647.263 UNICA  3.202
ANTIGUA TERRANOVA SA. OTROS ACTIVOS PESOS -117 1.028
DERECHO A RETIRO 27/05/2009 5431.721 UNICA  1.379 DEUDORES LARGO PLAZO PESOS 108 13
ANTIGUA MASISA S.A. OTROS ACTIVOS CIRCULANTES PESOS -10 31
TOTAL (CARGOS) ABONOS -7.695 6.810
ENAJENACIONES O DISMINUCIONES DE LA CARTERA DE ACCIONES PROPIAS
Motivo Fecha Disminucién de cartera PASIVOS (CARGOS) / ABONOS Moneda 31-12-2006 31-12-2005
Nro Acciones  Monto OBLIGACIONES CON BANCOSE  PESOS 0 7
3: Disminucion de Capital 31/10/2004 87.871.054 16.828 INSTITUCIONES FINANCIERAS
3: Disminucion de Capital 26/12/2004 13.538.394 1.550 OBLIGACIONES CON EL PUBLICO  U.F. 6.207 -9.425
2: Oferta Preferente 12/12/2006 10.806.939 2.738 CUENTAS POR PAGAR PESOS 49 0
2: Oferta Preferente 06/01/2006 3.459.841 877 ACREEDORES VARIOS PESOS -10 20
3: Disminucién de Capital 27/05/2006 3.812.204 966 CUENTAS POR PAGAR EMPRESAS ~ PESOS 4.098 -4.801
RELACIONADAS
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO  U.F. -577 0
L/PLAZO
PROVISIONES PESOS 157 -88
IMPUESTO A LA RENTA PESOS 39 -211
0TROS PASIVOS LARGO PLAZO PESOS -1 397
0TROS PASIVOS CIRCULANTES PESOS -160 0
OTROS PASIVOS FINANCIEROS PESOS 31 -4.383
L/PLAZ0
TOTAL (CARGOS) ABONOS 9.833 -18.484
(PERDIDA) UTILIDAD POR 2.138 -11.674

DIFERENCIAS DE CAMBIO
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NOTA 21: GASTOS DE EMISION Y COLOCACION DE TiTULOS
ACCIONARIOS Y TITULOS DE DEUDA.

Colocacion de bonos
Los gastos incurridos en la emision de bonos se estan amortizando
linealmente en el periodo de duracién de la obligacion, y su detalle es

el siguiente:

2006 2005

MUS$ MUS$
Impuesto timbre y estampillas 7.560 4.145
Comisién de colocaciones 598 112
Comisién remate bonos 285 322
Asesorias de Clasificadora de Riesgo 231 116
Derechos de Registro e Inscripcion 42 22
Asesorias Legales 28 14
Gastos de imprenta 19 13
Otros gastos 421 88
TOTAL GASTOS 9.184 4.832
AMORTIZACION ACUMULADA (2.356) (1.744)
SALDO POR AMORTIZAR 6.828 3.088

Estos gastos se presentan en el Activo circulante en Otros Activos
Circulantes por la porcion del corto plazo de MUS$ 910(MUS$ 672
en 2005) y en el Activo largo plazo en Otros por la porcién de largo
plazo de MUS$ 5.918 (MUS$ 2.416 en 2005).

Colocacion de acciones

Los gastos incurridos en la emisién y colocacién de acciones son

los siguientes:

2006

MUS$
Asesorias Financieras 3.027
Comision de colocaciones 352
Publicaciones 641
Asesorias Legales 426
Gastos de imprenta y otros 70
TOTAL GASTOS 4516

2005
MUS$
2.860

352
184
149

68

3.613

Este monto es presentado rebajando el items Otras Reservas en el

Patrimonio.

NOTA 22: ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

El codigo Fecu 5.50.30.55 Otros cargos o abonos a resultado que no

representan flujo de efectivo, estd compuesto por lo siguiente:

2006
MUS$

Consumo de materia prima propia 6.762

2005
MUS$

8.372
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NOTA 23: CONTRATOS DE DERIVADOS

1. La sociedad y sus filiales mantienen los siguientes contratos Swap:

a) Contratos Swap de moneda: b) Contrato de inversion
Por Cobrar Por Pagar Por Cobrar Por Pagar
Moneda Monto Tasa  Moneda Monto Tasa Moneda Monto Tasa  Moneda Monto Tasa
Banco Citibank N.A. UF  561.295 4,940%  MUS$ 18.621 7,06% Morgan Stanley MUS$ 16.000 6,20%  MXN 183.200 11,75%
Morgan Stanley UF 1.122.589  4,939%  MUS$ 37.243 7,09% Capital Services

Capital Services
Banco Citibank N.A. UF 1.000.000 4,2058%  MUS$ 33.523 5,75%

Banco Santander UF 1.000.000 4,2058%  MUS$ 33.523 5,60%
Santiago
J. P. Morgan UF 441612 4,6948%  MUS$ 15.000 6,59%

La Compafifa utiliza los contratos derivados para reducir riesgos de
los efectos de fluctuaciéon en la moneda y fijar tasas de interés. En
septiembre 2005 la Compafiia vendio ciertos contratos de moneda
con un monto nominal de US$ 130 millones aproximadamente, los
cuales generaron como resultado una ganancia de MUS$ 5.135.
Esta ganancia se registr6 como un resultado fuera de la explotacion,
rebajando las pérdidas por diferencia de cambio.

Valores en MUS$

Tipo de  Tipo de DESCRIPCION DE LOS CONTRATOS
derivado contrato Cuentas contables que afecta
Valor del Plazo de ftem Especifico Posicion ~ Partida o transacciéon ~ Valor de Activo / Pasivo Efecto en Resultado
Contrato  vencimiento Compra/ protegida la partida
0 expiracion Venta protegida
Nombre Monto Nombre Monto  Realizado No
Realizado
S CCPE 23.277 IV-2010  CAMBIO DE MONEDA C BONOSENUF 18.621 19.331 OTROS ACTIVOS 780 -437 413
LARGO PLAZO
S CCPE 46.553 IV-2010  CAMBIO DE MONEDA C BONOSENUF  37.243 38.663 OTROS ACTIVOS ~ 1.493 -891 509
LARGO PLAZO
S CCPE 33.523 IV-2012  CAMBIO DE MONEDA C BONOSENUF  33.523 34.441 OTROS ACTIVOS  1.498 -455 1.367
LARGO PLAZO
S CCPE 33.523 IV-2012  CAMBIO DE MONEDA C BONOSENUF  33.523 34.441 OTROS ACTIVOS ~ 1.531 -405 1.413
LARGO PLAZO
S CCPE 15.000 IV-2026  CAMBIO DE MONEDA C BONOSENUF  15.000 15.209 OTROS ACTIVOS 540 -194 74
LARGO PLAZO
S Cl 20.000 IV-2010  CAMBIO DE MONEDA C FLUJOS 16.000 16.965 OTROS PASIVOS  2.155 -2.155

FUTUROS LARGO PLAZO
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NOTA 24: CONTINGENCIAS Y RESTRICCIONES

A continuacién se detallan las contingencias y compromisos vigentes
al cierre del gjercicio:

a) Restricciones a la gestion, garantias o limite de indicadores
financieros.

A la fecha de los presentes estados financieros todos los indicadores
restrictivos de la Sociedad se encuentran cumplidos.

Masisa S.A.

* Emisién y colocacién de bonos en el mercado local

El contrato que da cuenta de la emision y colocacién de bonos

efectuada en diciembre del afio 2003 por parte de la antigua

Masisa S.A. en el mercado local, por MUF 2.500 a 7 afios plazo con

2 afos de gracia, y por MUF 702 a 21 afios con 7 afios de gracia,

establece ciertas obligaciones para ésta (hoy asumidas por Masisa

S.A.) y/o sus filiales que son normales para este tipo de opera-

ciones, entre las que se cuentan las siguientes, en los términos y

condiciones especificas sefialadas en el contrato de emision de

bonos respectivo:

Mantencion de seguros sobre los principales activos, de acuerdo a

los estandares de la industria;

Envio al Representante de los Tenedores de Bonos de los estados

financieros trimestrales y anuales, individuales y consolidados,

del emisor y de las filiales que se rijan por las normas aplicables a

las sociedades anénimas abiertas, y de copias de los informes de

clasificacion de riesgos;

Mantencion al dia de los libros contables de la matriz y de sus subsidiarias;

Realizar transacciones con las filiales en condiciones de mercado;

Prohibicion de entregar financiamiento a alguna entidad del grupo

empresarial, que no sea el emisor o alguna de sus filiales o coligadas;

Mantener en sus estados financieros trimestrales, a partir de los

estados financieros al 31 de diciembre de 2003, un nivel de endeu-

damiento, definido como la razén entre pasivo exigible y patrimo-

nio, medido sobre cifras de sus estados financieros individuales

y consolidados, no superior a 0,9 veces, segun los términos y

condiciones que se establecen en el respectivo contrato de emision

de bonos.

Con fecha 13 de agosto del 2003, Masisa S.A. (antes Terranova

S.A.) coloco bonos por MUS$ 30.000 a 5 afios plazo de tipo “bu-

llet”. La colocacion de bonos implica para la Sociedad entre otras

obligaciones las de:

Mantener en forma continua e ininterrumpida la inscripcion de la

Sociedad en el Registro de Valores de la SVS. Mantener seguros

que protejan razonablemente los activos operacionales de acuerdo

a las practicas usuales para empresas de la naturaleza y giro

de la Sociedad.

* Realizar las operaciones entre partes relacionadas en condiciones
de mercado.

* Mantener una masa forestal minima de 60.000 hectéreas de
bosques de pino radiata plantado en Chile con una edad promedio
superior a 8 afios.

¢ Mantener una razén de pasivo exigible (cuenta 5.21.00.00
mas cuenta 5.22.00.00 de la FECU) sobre patrimonio (cuenta
5.23.00.00 mas cuenta 5.24.00.00 de la FECU), también conocida
como “leverage”, a nivel consolidado e individual no superior a
0,85 veces.

e Con fecha 12 de enero del 2006, Masisa S.A. colocé bonos por
MUF 2.000 a 7 afios plazo con 2 afios de gracia, MUF 2.750 a 21
afos plazo con 1 afio de gracia. La colocacion de bonos implica
para la Sociedad entre otras obligaciones las de:

¢ Mantener en forma continua e ininterrumpida la inscripcion de la
Sociedad en el Registro de Valores de la SVS.

* Mantener seguros que protejan razonablemente los activos opera-
cionales de acuerdo a las practicas usuales para empresas de la
naturaleza y giro de la Sociedad.

¢ Realizar las operaciones entre partes relacionadas en condiciones
de mercado.

® Mantener una masa forestal minima de 30.000 hectéreas de
bosques de pino radiata plantado en Chile con una edad promedio
superior a 8 afios.

e Mantener un nivel de endeudamiento (cuenta 5.21.00.00 mas
cuenta 5.22.00.00 menos cuenta 5.11.10.10 menos cuenta
5.11.10.20 menos cuenta 5.11.10.30 menos inversiones en pactos
con compromiso de retroventa y depdsitos de largo plazo vigentes,
diferentes de aquellos considerados en la cuenta 5.11.10.10, cuen-
ta 5.11.10.20 y cuenta 5.11.10.30 de la FECU) sobre patrimonio
(cuenta 5.23.00.00 més cuenta 5.24.00.00 de la FECU), también
conocida como “leverage”, a nivel consolidado e individual no
superior a 0,90 veces entre marzo 31 de 2006 hasta el vencimiento
de los bonos.

Masisa Overseas Ltd.

Masisa S.A., y las filiales Masisa Argentina S.A. y Masisa Do Brasil

Ltda., han garantizado créditos obtenidos por la filial Masisa Overseas

Ltd. Estos contemplan el cumplimiento de ciertas obligaciones que

son normales en este tipo de operaciones, que se individualizan a

continuacién. Las obligaciones relacionadas con indices financieros

deben calcularse sobre la base de estados financieros consolidados

de Masisa S.A.

e Private Placement
Producto de la obtencién de créditos privados en el extranjero a
través de la filial Masisa Overseas Ltd., Masisa S.A. esta sujeta al
cumplimiento de ciertas obligaciones que son normales en este tipo
de operaciones, entre las que se cuentan, entre otras, las siguientes,
en los términos y condiciones especificas sefialadas en los respec-
tivos contratos de crédito: el cumplimiento de la normativa legal; la
mantencion de seguros; la mantencion de propiedades; el cumpli-
miento de ciertos indices financieros, entre 10s que se cuentan una
relacion deuda sobre patrimonio (“Leverage”) no superior a 1, un
patrimonio neto tangible consolidado no inferior a MUS$ 193.236
y un indice de gastos financieros no inferior a 1,5 (resultado del
ejercicio antes de gastos financieros e impuestos sobre gastos finan-



cieros); la mantencion del 100% de la participacion en el patrimonio
de Masisa Overseas Ltd. y del 66,6% de Masisa Argentina S.A.; la
prohibicion de ciertas transacciones con partes relacionadas; el ha-
cer extensible a los tenedores de los bonos las nuevas garantias que
Masisa S.A. y/o sus filiales constituyeren en favor de terceros para
garantizar nuevas deudas o las existentes a la fecha del contrato,
con diversas excepciones, incluyendo las que deban otorgarse con
ocasién del curso normal de los negocios, las que deban otorgarse
para garantizar el saldo de precio de nuevas adquisiciones y las que
se relacionen con cartas de crédito, entre otras.

Crédito Sindicado Rabobank

El Contrato de Crédito Sindicado suscrito el 20 de diciembre de
2005, con los bancos Banco Rabobank Curacao N.V., Banco West
LB AG, New York Branch, The Bank of Nova Scotia, Banco Citibank
N.A. Nassau, Bahamas Branch y ABN Amor Bank N.V., implica
para Masisa S.A. en su calidad de garante, el cumplimiento de
ciertas obligaciones, referidas principalmente al cumplimiento de la
normativa legal, la mantencion de seguros, la mantencién de pro-
piedades y el cumplimiento de ciertos indicadores financieros sobre
la base de sus estados financieros consolidados, como son:
Capacidad instalada de produccion de tableros minima:

¢ 1.200.000 m2 anuales.

¢ Cobertura de Intereses mayor a 3,0

e Patrimonio Tangible Neto mayor a US$ 980 millones.

¢ Deuda Neta a Patrimonio en una razén no mayor a 0,9.

Masisa Argentina S.A.

La sociedad matriz ha garantizado créditos obtenidos por la filial

Masisa Argentina S.A. Estos contemplan el cumplimiento de ciertas

obligaciones que son normales en este tipo de operaciones, entre

las que se cuentan, entre otras, las que se indican en los péarrafos

siguientes, en los términos y condiciones especificas sefialadas en

los respectivos contratos de crédito. Las obligaciones relacionadas

con indices financieros deben calcularse sobre la base de estados

financieros consolidados.

¢ Rabobank Nederland
El crédito otorgado por Cooperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleen-
bank B.A. (Rabobank Nederland) a Masisa Argentina S.A. establece
para la matriz Masisa S.A. y/o sus filiales ciertas obligaciones que son
normales en este tipo de operaciones, entre las que se cuentan las
siguientes, en los términos y condiciones especificas sefialadas en
el contrato de crédito respectivo: mantener el actual giro social de la
compafifa y su existencia legal; la mantencion de los bienes raices
necesarios para el giro ordinario de la sociedad; cumplir con las leyes
y las normativas aplicables; enviar oportunamente la informacion
financiera de la Compafiia; contratar y mantener seguros que cubran
convenientemente los riesgos segln lo acostumbrado en la industria;
mantener un nivel de endeudamiento no superior a 0,9 veces; mante-
ner una cobertura sobre gastos financieros no inferior a 3; mantener
un patrimonio consolidado no inferior a US$ 345 millones; prohibi-
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cion de gravar activos, salvo en los términos pactados en el contrato;
realizar operaciones con personas relacionadas a precios de mercado;
prohibicién de entregar financiamiento a alguna entidad del grupo
empresarial, que no sea el emisor o alguna de sus filiales o coligadas.

Banco de Crédito e Inversiones

El crédito otorgado por Banco de Crédito e Inversiones a Masisa
Argentina S.A. establece para la matriz y/o sus filiales ciertas obliga-
ciones que son normales en este tipo de operaciones, entre las que
se cuentan las siguientes, en los términos y condiciones especificas
seflaladas en el contrato de crédito respectivo: mantener el actual
giro social de la Compafifa; enviar oportunamente la informacion
financiera de la Compafiia; contratar y mantener seguros que
cubran convenientemente los riesgos segln lo acostumbrado en la
industria; mantener un nivel de endeudamiento no superior a 0,9
veces; mantener una cobertura sobre gastos financieros no inferior
a 3; mantener un patrimonio consolidado no inferior a US$ 345 mi-
llones; prohibicion de gravar activos, salvo en los términos pactados
en el contrato.

Inversiones Internacionales Terranova S.A.

o West LB
El contrato de crédito suscrito por Inversiones Internacionales
Terranova S.A. con el banco aleman West LB, implica para Masisa
S.A. en su calidad de garante, el cumplimiento de ciertas obliga-
ciones, referidas principalmente a no alterar significativamente sus
actividades, a entregar informacion financiera en forma periddica, a
mantener al dia sus obligaciones contraidas con terceros, a obtener
consentimiento previo de dichos bancos para disponer, transferir
0 vender parte sustancial de sus activos o para conceder garantia
sobre los mismos.

Fibranova C.A., Andinos C.A. y Masisa Madeiras Ltda.

e £| Contrato de Crédito Sindicado suscrito el 2 de febrero de 2001
por las filiales extranjeras Andinos C.A., Fibranova C.A. y Masisa
Madeiras Ltda. (antes Terranova Brasil Ltda.), con los bancos
chilenos Banco Santander-Chile, Banco del Estado y Banco BBVA,
implica para Masisa S.A. en su calidad de garante, el cumplimiento
de ciertas obligaciones, referidas principalmente a no alterar sig-
nificativamente sus actividades, a entregar informacion financiera
en forma periddica, a mantener al dia sus obligaciones contraidas
con terceros, a obtener consentimiento previo de dichos bancos
para disponer, transferir o vender parte sustancial de sus activos o
para conceder garantia sobre los mismos. Ademas, el citado crédito
sindicado compromete a la Sociedad con el cumplimiento, sobre la
base de sus estados financieros consolidados, de ciertos indicado-
res financieros:

e Razén de endeudamiento maximo: 0,85

e Razon méaxima de deuda financiera a generacién de caja: 5,5
(2004); 5,0 (2005); 4,5 (2006); 4,0 (2007)
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® Razon minima de generacién de caja a gastos financieros: 2,5
(2004); 2,65 (2005); 3,0 (2006); 3,25 (2007)
e Patrimonio tangible neto, minimo: MUS$ 700.000

Fibranova C.A. y Andinos C.A.

¢ E| Contrato de Crédito suscrito con fecha 26 de febrero de 2004 por
las filiales extranjeras Fibranova C.A. y Andinos C.A., de Venezuela,
con el banco aleméan KfW, implica para Masisa S.A. en su calidad
de garante, el cumplimiento de ciertas obligaciones, referidas prin-
cipalmente a no alterar significativamente sus actividades, mante-
ner el control indirecto de ambas deudoras, a entregar informacion
financiera en forma periédica, a mantener al dia sus obligaciones
contraidas con terceros, a obtener consentimiento previo de dichos
banco para disponer, transferir o vender parte sustancial de sus
activos o para conceder garantia sobre los mismos.

Fibranova C.A.
o £| Contrato de Crédito Sindicado suscrito con fecha 15 de abril de

2002 por la filial extranjera Fibranova C.A., de Venezuela, con los ban-

cos chilenos Banco Santander-Chile, Banco de Crédito e Inversiones,
Banco Corpbanca y Banco Security, implica para Masisa S.A. en su
calidad de garante, el cumplimiento de ciertas obligaciones, referi-
das principalmente a no alterar significativamente sus actividades, a
entregar informacion financiera en forma periddica, a mantener al dia
sus obligaciones contraidas con terceros, a obtener consentimiento
previo de dichos bancos para disponer, transferir 0 vender parte
sustancial de sus activos o para conceder garantia sobre los mismos.
Ademads, el citado crédito sindicado compromete a la Sociedad con el
cumplimiento, sobre la base de sus estados financieros consolidados,
de ciertos indicadores financieros:

e Razdn de endeudamiento maximo: 0,85

e Razon méaxima de deuda financiera a generacion de caja: 5,5
(2004); 5,0 (2005); 4,5 (2006); 4,0 (2007)

® Razon minima de generacién de caja a gastos financieros: 2,5
(2004); 2,65 (2005); 3,0 (2006); 3,25 (2007)

* Patrimonio tangible neto, minimo: MUS$ 700.000

Forestal Argentina S.A.

o £l 2 de septiembre de 2005, Masisa S.A., se constituyé en codeu-
dor solidario y aval a favor del Banco Cooperatieve Centrale Rai-
ffeisen-Boerenleenbank B.A. (Rabobank Nederland) por el crédito
otorgado por dicho banco el mismo afio a la filial Forestal Argentina
S.A. Dicho préstamo fue destinado al refinanciamiento de su deuda
financiera. De esta forma, a esta fecha, el contrato de crédito esta-
blece para Masisa S.A., en su calidad de garante, ciertas obliga-
ciones normales para este tipo de operaciones. Ademas, el citado
contrato de crédito compromete a Masisa.S.A. con el cumplimiento,
sobre la base de sus estados financieros consolidados, de ciertos
indicadores financieros:

¢ Capacidad instalada de produccién de tableros minima:

1.200.000 m3 anuales
¢ Nivel de Endeudamiento Maximo: 0,9

e Cobertura de Intereses minima: 3
e Cobertura de Activos Forestales minima: 1,5
e Patrimonio tangible neto, minimo: MUS$ 700.000

Forestal Tornagaleones S.A.

e Con fecha 15 de octubre de 1998, Forestal Tornagaleones S.A.,
suscribié un crédito con Rabobank Investments Chile S.A. Producto
de esta obligacion, dicha sociedad hipotec6 Plantaciones y Terrenos
por el periodo de duracién del crédito solicitado. Este crédito fue
renovado con fecha 09 de Agosto de 2005. El valor de estos bienes al
cierre de los presentes estados financieros asciende a MUS$ 35.372,
el cual se descompone en Plantaciones MUS$ 28.689 y Terreneos
MUS$ 6.683.-

b) Derechos de aduana diferidos
Al 31 de diciembre de 2006, la Sociedad adeuda derechos de adua-
na diferidos por MUS$ 18 (MUS$ 117 en 2005).

VENCIMIENTO MUS$
2007 18
TOTAL 18

c) Seguros Contratados

Los principales seguros que la Sociedad Masisa S.A. tiene vigentes al

31 de diciembre de 2006 son los siguientes:

¢ Seguros sobre plantaciones por MUS$ 293.186.

e Seguros sobre los bienes fisicos y existencias por aproximadamente
MUS$ 199.626 y MUS$ 130.974 por costos fijos en caso de parali-
zacion de las plantas.

e Seguro por responsabilidad civil corporativo, incluyendo cobertura
para accidentes personales y dafios a terceros por MUS$ 10.000.

d) Otras Contingencias

¢ Mediante Resolucion Nro. 203, de fecha 26 de Agosto de 2003,
el Servicio de Impuestos Internos notifico a la Sociedad que no
procede se reconozca en Chile, para efectos de la determinacién
de su renta liquida imponible de primera categoria, el resultado de
algunas de sus agencias extranjeras. De acuerdo con los antece-
dentes que obran en poder de la Sociedad, la Resolucién Nro.203
incidiria sobre pérdidas por las cuales la Sociedad ha contabilizado
US$ 39,2 millones por concepto de impuesto diferido, impuestos
por recuperar y pérdidas tributarias ya utilizadas.
La Sociedad reclamo el contenido de la Resolucion Nro. 203 de
conformidad con el procedimiento establecido en los articulos 123
y siguientes del Codigo Tributario. Basado en los antecedentes que
obran en poder de la Sociedad, la opinién de sus asesores legales y
la jurisprudencia administrativa del Servicio de Impuestos Internos
que incide sobre lo resuelto en la Resoluciéon Nro. 203, se estima
que es remota la probabilidad que la sentencia definitiva del proce-
so de reclamacion incida desfavorablemente sobre el concepto de
impuesto diferido, impuestos por recuperar y pérdidas tributarias
de U$ 39,2 millones contabilizados por la Sociedad.
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GARANTIAS INDIRECTAS Valores en MUS$
Acreedor de la garantia . . . .
Deudor Tipo de garantia Activos comprometidos

Nombre Relacién Tipo Valor Contable
BANCO BBVA ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 758
BANCO DEL ESTADO DE CHILE ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 1.458
BANCO SANTANDER ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 2.742
BANCO SANTIAGO ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 0
ABN AMRO BANK ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 0
BANQUE EUROPEENNE POUR AM ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
CITIBANK VENEZUELA ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 2.234
WESTDEUTSCHE LANDESBANK ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 1.059
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU ANDINOS C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 1.356
RABOBANK NEDERLAND FORESTAL ARGENTINA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 5.289
ABN AMRO BANK FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO PROVINCIAL FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 8.423
BANCO BBVA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 2.528
BANCO CORPBANCA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 24.556
BANCO DE CREDITO E INVERSIONES FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 8.037
BANCO DE VENEZUELA S.A. FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 19.370
BANCO DEL ESTADO DE CHILE FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 8.678
BANCO MERCANTIL FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 26.835
BANCO SANTANDER FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 3.804
BANQUE EUROPEENNE POUR AM FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
SECURITY BANK FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO SECURITY FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 3.750
CITIBANK VENEZUELA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 579
WESTDEUTSCHE LANDESBANK FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 16.517
BNP PARIBAS FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 7.539
CORPBANCA VENEZUELA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 0
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 12.204
BANCO CORPBANCA FIBRANOVA C.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO DE CREDITO E INVERSIONES MASISA ARGENTINA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 9.790
RABOBANK NEDERLAND MASISA ARGENTINA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 8.813
ABN AMRO BANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 11.037
CITIBANK N.A. MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 24.834
RABOBANK NEDERLAND MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 24.834
THE BANK OF NOVA SCOTIA MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 24.834
BANCO CHILE NEW YORK BRANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 0
WESTDEUTSCHE LANDESBANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 24.834
PRIVATE PLACEMENT MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 18.185
COMERICA BANK MASISA OVERSEAS LIMITED FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 0
BANCO BBVA MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 394
BANCO DEL ESTADO DE CHILE MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 757
BANCO ITAU BBA MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO SANTANDER MASISA MADEIRAS LIMITADA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 1.423
WESTDEUTSCHE LANDESBANK INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 4.355
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO BBVA INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO DEL DESARROLLO INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
CITIBANK VENEZUELA TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 3.773
WESTDEUTSCHE LANDESBANK TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 10.282
BANQUE EUROPEENNE POUR AM TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
CORPBANCA VENEZUELA TERRANOVA VENEZUELA S.A. FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO
BANCO DE CHILE OXINOVA C.A. COLIGADA  AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO 4.900

HSBC MASISA USA INC FILIAL AVAL SOLIDARIO PATRIMONIO



GARANTIAS INDIRECTAS (Continuacién)

Acreedor de la garantia

BANCO BBVA

BANCO DEL ESTADO DE CHILE
BANCO SANTANDER

BANCO SANTIAGO

ABN AMRO BANK

BANQUE EUROPEENNE POUR AM
CITIBANK VENEZUELA
WESTDEUTSCHE LANDESBANK
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU
RABOBANK NEDERLAND

ABN AMRO BANK

BANCO PROVINCIAL

BANCO BBVA

BANCO CORPBANCA

BANCO DE CREDITO E INVERSIONES
BANCO DE VENEZUELA S.A.
BANCO DEL ESTADO DE CHILE
BANCO MERCANTIL

BANCO SANTANDER

BANQUE EUROPEENNE POUR AM
SECURITY BANK

BANCO SECURITY

CITIBANK VENEZUELA
WESTDEUTSCHE LANDESBANK
BNP PARIBAS

CORPBANCA VENEZUELA
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU
BANCO CORPBANCA

BANCO DE CREDITO E INVERSIONES
RABOBANK NEDERLAND

ABN AMRO BANK

CITIBANK N.A.

RABOBANK NEDERLAND

THE BANK OF NOVA SCOTIA
BANCO CHILE NEW YORK BRANK
WESTDEUTSCHE LANDESBANK
PRIVATE PLACEMENT
COMERICA BANK

BANCO BBVA

BANCO DEL ESTADO DE CHILE
BANCO ITAU BBA

BANCO SANTANDER
WESTDEUTSCHE LANDESBANK
KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU
BANCO BBVA

BANCO DEL DESARROLLO
CITIBANK VENEZUELA
WESTDEUTSCHE LANDESBANK
BANQUE EUROPEENNE POUR AM
CORPBANCA VENEZUELA
BANCO DE CHILE

HSBC

Saldos pendiente de pago a la
fecha de cierre de los
estados financieros
31-12-2006 31-12-2005

758 2.617
1.458 2.005
2.742 2.088

0 1.672
0 1.444
2.673
2.234 1.732
1.059
1.356 1.710
5.289 5.419
7.976
8.423
2.528 2.901
24.556 21.218
8.037 8.922
19.370 23.178
8.678 9.955
26.835 16.420
3.804 10.454
6.527
2.917
3.750 1.240
579
16.517
7.539 7.350
0 1.440
12.204 15.390
2.738
9.790 12.722
8.813 12.708
11.037
24.834 118
24.834
24.834 21.476
0 10.942
24.834
18.185 27.840
0 8.751
394 578
757 1111
4.000
1.423 2.088
4.355 7.044
27.664
1.407
3.035
3.773
10.282
498
426
4.900
4.527

31-12-2007
469

903

1.697

2.234
1.059
406
429

8.423
1.565
16.546
5.537
19.370
5.372
26.835
2.621

2.584
579
13.440
7.539

3.654

2.846
2.563
37
84
84
84

84
9.185

201
386

721
1.743

3.733
8.367

4.900

Liberacion de Garantias

Activos 31-12-2008
289

556

1.044

380
540

963
8.011
2.500
3.306

1.183

1.167

3.077

3.420

2.778
2.500

9.000

193
370

696
1.741

1.915

Activos

Valores en MUS$

31-12-2009
0
0
0

380
360

3.420

2.718
2.500
2.200
4.950
4.950
4.950

4.950

Activos
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NOTA 25: CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Para garantizar el pago y cumplimiento de obligaciones de clientes rela-
cionados a operaciones del giro de la sociedad, se han recibido garan-
tias por MUS$ 8.662 (MUS$ 3.054 en 2005), garantias que consisten
en prendas, hipotecas, fianzas, codeudas solidarias y otras garantias.

NOTA 26: MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA

ACTIVOS Valores en MUS$ ACTIVOS (Continuacion) Valores en MUS$
Rubro Moneda Monto Monto Rubro Moneda Monto Monto
31-12 31-12 31-12 31-12
2006 2005 2006 2005
ACTIVOS CIRCULANTES 0TROS ACTIVOS CIRCULANTES PESOS 0 375
DISPONIBLE PESOS 966 650 0TROS ACTIVOS CIRCULANTES DOLAR 2.097 2.992
DISPONIBLE EURO ; % 0TROS ACTIVOS CIRCULANTES UF, 1.714 1.399
DISPONIBLE DOLAR 923 59 ACTIVO F1JO
DEPOSITOS A PLAZO EURO 1 0 ACTIVO FIJO DOLAR  570.585  431.922
DEPOSITOS A PLAZO DOLAR 2.756 46.753 Otros activos
VALORES NEGOCIABLES PESOS 996 2.229 INVERSION EN EMPRESAS DOLAR 392550  524.598
DEUDORES POR VENTA PESOS 24.340 22.203 RELACIONADAS
DEUDORES POR VENTA EURO 245 46 INVERSIONES EN OTRAS DOLAR 158 160
DEUDORES POR VENTA DOLAR 5.989 2.021 SOCIEDADES
DOCUMENTOS POR COBRAR PESOS 3136 1834 MENOR VALOR DE INVERSIONES ~ DOLAR 1.165 1.249
DOCUMENTOS POR COBRAR DOLAR 215 103 MAYOR VALOR DE INVERSIONES DOLAR 47626 -51.586
DEUDORES VARIOS UF 99 0 DEUDORES A LARGO PLAZO DOLAR 1.358 1.137
DEUDORES VARIOS PESOS 1518 37% DOCUMENTOS Y CUENTAS POR DOLAR  101.433  101.066
DEUDORES VARIOS EURO 0 288 COBRAR EMPRESAS RELACIONADAS '
DEUDORES VARIOS DOLAR 2.206 4.477 'NTANG'BLES, D?LAR 267 121
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PESOS 3.564 3.491 AMORTIZACION DOLAR A 21
COBRAR EMPRESAS RELACIONADAS 0TROS PESOS 293 1.390
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR DOLAR 365.943  354.768 0TROS U.F. 10.708 6.824
COBRAR EMPRESAS RELACIONADAS 0TROS DOLAR  110.623 4.289
EXISTENCIAS DOLAR 65.230 70.793 FOTAL ACTIVGS
IMPUESTOS POR RECUPERAR PESOS 34.618 19.843
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO  DOLAR 0 609 PESOS 73663 61.581
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO  U.F. 0 0 EURO 322 360
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO ~ PESOS 1.272 2.840 DOLAR  1.577.818  1.495.510

IMPUESTO DIFERIDO DOLAR 1.957 0 UF 12.521 8223



PASIVOS CIRCULANTES Valores en MUS$

RUBRO Moneda Hasta 90 dias 90 dias a 1 afio
31-12-2006 31-12-2005 31-12-2006 31-12-2005
Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int.
prom.anual prom.anual prom.anual prom.anual

OBLIGACIONES CON BANCOS PESOS 16 4,80%
E INSTITUCIONES FINANCIERAS CORTO PL
OBLIGACIONES CON BANCOS E DOLARES 3.702 58.655 4,63%
INSTITUCIONES FINANCIERAS CORTO PL
OBLIGACIONES CON BANCOS E U.E. 1.562 6,70% 1.495 6,70%
INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PL
OBLIGACIONES CON BANCOS E DOLARES 0 1.217 479%
INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PL
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO-PORCION U F. 23.690 4.90% 175.946 5,15%
CORTO PLAZO (BONOS)
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO-PORCION  DOLARES 62 5,00% 62 4,94%
CORTO PLAZO (BONOS)
DIVIDENDOS POR PAGAR DOLARES 473 323
CUENTAS POR PAGAR PESOS 15.044 20.520
CUENTAS POR PAGAR EURO 701
CUENTAS POR PAGAR U.F. 83
CUENTAS POR PAGAR DOLARES 5.230 1.138
ACREEDORES VARIOS PESOS 35
ACREEDORES VARIOS EURO 360
ACREEDORES VARIOS DOLARES 1.371 1.056
DOCUMENTOS POR PAGAR PESOS 6
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR A PESOS 98.362 45.299
EMPRESAS RELACIONADAS
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR A DOLARES 5.136
EMPRESAS RELACIONADAS
PROVISIONES PESOS 6.483 4.315
PROVISIONES DOLARES 5.895 2.590
RETENCIONES PESOS 980 2.260
IMPUESTO A LA RENTA PESOS 227
IMPUESTOS DIFERIDOS PESOS 191
INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO  PESOS 16 16
OTROS PASIVOS CIRCULANTES DOLARES 2.625 3.610

TOTAL PASIVOS CIRCULANTES

PESOS 121.112 72.658 0 0
DOLARES 16.671 68.898 62 1.279
UF 83 1.562 23.690 177.441
EURO 1.061 0 0 0

DOLARES 2.625 3.610 0 0
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PASIVOS LARGO PLAZO PERIODO ACTUAL 31-12-2006 Valores en MUS$

RUBRO Moneda 1 a 3 afios 3 a b afios 5a 10 afios méas de 10 afios

Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int.
prom.anual prom.anual prom.anual prom.anual

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO U.F. 107.693 475%  40.112 454%  32.443 515%  54.864 5,08%

LARGO PLAZO (BONQS)

OBLIGACIONES CON EL PUBLICO DOLARES 30.000 5,00%

LARGO PLAZO (BONOQS)

ACREEDORES VARIOS LARGO PLAZO DOLARES 18

PROVISIONES A L/P DOLARES 259 280 15.327

IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P DOLARES 24.769

OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO DOLARES 5.930

TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO

U.F. 107.693 40.112 32.443 54.864
DOLARES 36.207 0 25.049 15.327
PASIVOS LARGO PLAZO PERIODO ANTERIOR 31-12-2005 Valores en MUS$
RUBRO Moneda 1 a 3 afios 3 ab afios 5a 10 afios méas de 10 afios
Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int. Monto tasa int.
prom.anual prom.anual prom.anual prom.anual
OBLIGACIONES CON BANCOS E DOLARES 1.170 4,79% 2.340 4,74%
INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PL
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO U.F. 32.668 5,00% 32.672 5,00% 8.793 6,25%  15.828 6,25%
LARGO PLAZO (BONOQS)
OBLIGACIONES CON EL PUBLICO DOLARES 30.000 5,00%
LARGO PLAZO (BONOS)
ACREEDORES VARIOS LARGO PLAZO DOLARES 117
PROVISIONES A L/P PESOS 22
PROVISIONES A L/P DOLARES 9.820
IMPUESTOS DIFERIDOS A L/P DOLARES 4.333
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO PESOS 1.682 633 316
OTROS PASIVOS A LARGO PLAZO DOLARES 3.600
TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO
DOLARES 34.887 2.340 14.153 0
U.F. 32.668 32.672 8.793 15.828

PESOS 1.682 633 338 0
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NOTA 27: SANCIONES

Durante el ejercicio que cubren los estados financieros la Sociedad
y sus Directores o Administradores, no han recibido sanciones por
parte de la Superintendencia de Valores y Seguros u otras Autorida-
des Administrativas distintas a ésta.

NOTA 28: HECHOS POSTERIORES

Durante el mes de enero de 2007, un total de 1.065 ha de bosques
plantados pertenecientes a las sociedad ubicados en la octava region
fueron afectados por incendios forestales. Los predios afectados

se encuentran cubiertos por pélizas de seguros que a la fecha se
encuentran en procesos de liquidacion.

Durante enero de 2007, el Directorio de la Sociedad tom¢ la
decision de cerrar las operaciones de su planta productiva en Estados
Unidos de América, la cual se materializ a comienzos de febrero e
implicé la desvinculacion de aproximadamente 35 trabajadores de la
Compafiia. Por otra parte la Administracion estima que una parte de
los activos productivos podran ser reutilizados en otros paises en que
se tiene actividad productiva y que los activos que finalmente sean
liguidados no implicardn un efecto material en los resultados futuros
de la Compafiia.

Entre el 31 de diciembre y la fecha de emisién de los presentes
estados financieros, no se tiene conocimiento de hechos posteriores
significativos que hagan variar la situacion financiera 6 los resultados
de la sociedad.

NOTA 29. MEDIO AMBIENTE

Dentro de la politica empresarial de desarrollo sustentable, se
encuentran implementados en todas sus Plantas Productivas los
Sistemas de Gestién Integrados, que incluyen en algunos casos

las Normas ISO 9001, ISO 14001 y OHSAS 18001 que, junto con
maximizar la rentabilidad, buscan la eficacia y eficiencia en la gestion
de calidad, medioambiente y en seguridad y salud ocupacional. Entre
las multiples actividades se incluyen, determinacion de peligros y
cuantificacion de riesgos, andlisis de sitios de trabajo, capacitacion

y entrenamiento del personal, auditorias internas y externas del
sistema, monitoreo de procesos, de productos, de normativa legal
aplicable, de variables ambientales y de seguridad y salud ocupacio-
nal y de programas de mejora continua.

En el mes de junio 2005 Masisa S.A. puso término a su relacion con la
empresa Det Norske Veritas (DNV), la cual habia certificado sus Sistemas
de Gestion Integrados, para sus divisiones Tableros y Maderas.

Lo anterior, no compromete la validez y vigencia de todos los
Sistemas Integrados de Gestion implementados en las diferentes
unidades productivas.

En el cuarto trimestre de 2005, se ha iniciado el proceso de
certificacion por parte de BVQI Chile S.A. de los Sistemas de Gestién
Medio Ambiental en las divisiones Forestal, Tableros y Maderas.

BVQI es hoy en dfa uno de los organismos de certificacion mas
reconocidos en el mundo, que ofrece soluciones estratégicas en los
campos de la certificacion de Gestion de la Calidad, de la Seguri-
dad/Salud, del Medio Ambiente y de la Responsabilidad Social y de
la certificacion de productos y de servicios en todos los sectores de la
actividad econémica.

Masisa en su Divisién Maderas cuenta ademas con la certificacion
de la cadena de custodia del Forest Stewardship Council (FSC), que
corresponde a un sello verde para los productos madera aserrada,
molduras y puertas (adicionalmente astillas y otros subproductos).

Los desembolsos incurridos entre el 01 de Enero al 31 de diciem-
bre de 2006 , son los siguientes:

MUS$
Medio ambiente y certificaciones 1.138
Planta de tratamientos efluentes 3
Filtro de mangas para calderas 75
Mejoramiento bafio antimanchas 12
Planta tratamiento de Riles 966

Las actividades y montos de inversién presupuestados (saldos) para
el afio 2006 son los siguientes:

MUS$
Medio ambiente y certificaciones 573
Planta de tratamiento efluentes 750
Filtro de mangas para calderas 547
Mejoramiento bafio antimanchas 118
Planta tratamiento de Riles 2.299

Adicionalmente, la Division Forestal de Masisa, tiene un Sistema de
Gestion Integrado que contempla medioambiente (ISO 14001) y
Seguridad y Salud Ocupacional (OHSAS 18001), que abarca todas
las operaciones forestales de la empresa y esta en un constante
mantenimiento y mejoramiento a través de auditorias internas y exter-
nas. Ademas, tiene certificacion de Manejo Forestal y de Cadena de
Custodia de acuerdo al al Forest Stewardship Council (FSC)

Los desembolsos incurridos durante el gjercicio 2006, son los siguientes:

MUS$
Medio Ambiente 168

Las actividades y Montos de desembolsos presupuestados para el
ejercicio 2006 son los siguientes:

MUS$
Certificaciones y Medioambiente 456
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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006
(En miles de US$)

A. ANALISIS COMPARATIVO DE LAS PRINCIPALES TENDENCIAS
OBSERVADAS:

2006 2005
Ene-Dic Ene-Dic

fndices de Liquidez
Liquidez Corriente 3,16 1,67
Razén Acida 0,01 0,00

Los activos circulantes presentan una disminucion de 3,97% que se
explica principalmente por la baja en el item Depdsitos a plazo. Los
pasivos circulantes en cambio disminuyeron en torno al 49,13%,
como efecto neto de la disminucién de Obligaciones Financieras y
aumento de cuentas por pagar a empresas relacionadas.

2006 2005
Ene-Dic Ene-Dic

fndices de Endeudamiento

Razén de Endeudamiento (veces) 0,38 0,41
Deuda Corto Plazo/Deuda Total 34,65% 69,33%
Deuda Largo Plazo/Deuda Total 65,35% 30,67%
Cobertura Gastos Financieros (veces) 2,32 1,65

La raz6n de endeudamiento presenta una disminucién respecto a
igual periodo del afio anterior, debido a la disminucién de pasivos
financieros y al incremento del patrimonio, principalmente por el
aumento de capital de US$ 44 millones.

La composicién de la deuda refleja la reestructuracion de los
bonos de la Compafia desde corto a largo plazo y la cancelacion de
deudas financieras bancarias.

El aumento en el indice de cobertura obedece a una mayor utilidad
antes de impuestos e interés minoritario en el ejercicio 2006 respecto
del afio anterior, seguin se explica mas adelante en ésta seccion.

indices de Actividad

1. Activos Totales

Inversiones del periodo

- En Activo fijo

Enajenaciones:

- Ventas de Activo Fijo

2.Rotacion de Inventarios
3.Permanencia de Inventarios

4 Rotacion de Cuentas por Pagar
5.Permanencia de Cuentas por Pagar
6.Rotacion de Cuentas por Cobrar
7.Permanencia de Cuentas por Cobrar

indices de Resultados
Ingresos de la Explotacion
- Mercado interno

- Mercado externo

Costos de la Explotacion
- Mercado interno

- Mercado externo
Resultado Operacional
Gastos Financieros
Resultado No Operacional
R.A.LLD.A.LE.

Utilidad (pérdida) liquida después de
impuestos

2006
Ene-Dic

1.663.354

68.279

1.527
3,67
102,21
11,22
36,10
7,69
46,82

2005
Ene-Dic

1.565.674

29.570

660
2,60
103,05
12,03
29,92
11,38
31,64

Valores en MUS$

2006
Ene-Dic

301.719
135.738
165.981
(239.559)
(102.295)
(137.264)
16.346
(20.862)
11.294
60.798
25.529

2005
Ene-Dic

236.897
116.803
120.094
(184.149)
(82.541)
(101.608)
17.752
(22.755)
(1 2.965)
47.480
23.105
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El aumento en el resultado no operacional se explica principalmente
por el mayor resultado por ingresos financieros y por la mejoria que
muestra el efecto de diferencia de cambio, parcialmente compensado
por la pérdida neta que experimentd la inversion en filiales.

El consumo de materia prima propia para los periodos analizados
se detalla a continuacion:

2006 Ene-Dic 2005 Ene-Dic
Consumo materia prima propia 6.762 8.372
2006 Ene-Dic 2005 Ene-Dic
indices de Rentabilidad
1.Rentabilidad del Patrimonio 2,58% 2,81%
2.Rentabilidad del Activo 1,83% 2,06%
3.Rendimiento Activos
Operacionales 1,50% 1,82%
4. Utilidad por Accion(ddlares) 0,0052 0,0047
5.Retorno Dividendos 1,01% 2,79%

Los indices de rentabilidad muestran la caida de los resultados
ya comentada.

B. DESCRIPCION Y ANALISIS DE LOS PRINCIPALES COMPONENTES
DE LOS FLUJOS NETOS Valores en MUS$

2006 2005

Ene-Dic Ene-Dic
Flujo neto positivo originado por 56.145 36.583
Actividades de la operacion
- Recaudacidn de deudores x ventas 329.538  249.444
- Pago a Proveedores y Personal (306.417) (228.356)
- Otros 33.024 15.495
Flujo neto originado por (37.032) 70.690
Actividades de financiamiento
- Colocacion de acciones Pago 44.012 75.383
- Obtencidn de préstamos 34.449 79.929
- Obligaciones con el pablico 162.965 -
- Pago de dividendos (11.491) ( 52.111)
- Pago de préstamos (196.776) ( 11.304)
- Pago de obligaciones con el piblico (169.338) ( 17.594)
- Otras (903) ( 3.613)
Flujo neto originado por ( 63.361) ( 86.258)
Actividades de inversion
- Ventas de activos fijos 1.527 660
- Incorporacidn de activos fijos (68.279) ( 29.570)
- Otros préstamos empresas relacionadas (8.571) ( 26.057)
- Otros 11.962 ( 31.291)
Flujo neto total del periodo (44.248) 21.015
Efecto de la inflacion - -
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 49.926 28.911
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 5.678 49.926

Al observar los flujos, se puede destacar la incorporacién de nuevos
recursos producto del aumento de capital finalizado en enero de
2006, la reestructuracién de pasivos terminada con la colocacion de
un bono en UF en Enero de 2006, y el pago de dividendos de

US$ 11,4 millones efectuada en el afio 2006 y de US$ 52,1 millones
en 2005.

C. VALOR CONTABLE Y ECONOMICO DE LOS ACTIVOS Y PASIVOS
Los principales activos de la Compafiia estan dados por sus plantas
productivas ubicadas en Chile y sus inversiones directas e indirec-
tas en paises como Argentina, Brasil, Estados Unidos, Venezuela y
México, los cuales estan valorizados de acuerdo a principios de con-
tabilidad generalmente aceptados. Los estudios que realiza normal-
mente la Compafifa para analizar el valor econémico de sus plantas
productivas demuestran que dichos valores superan los respectivos
valores en libros.



D. ANALISIS DE LAS VARIACIONES MAS IMPORTANTES OCURRIDAS
EN EL PERIODO

La empresa realiza sus negocios en diversos mercados, concentrados
principalmente en Chile, Estados Unidos y México. Debido a ello,
tanto las ventas como los resultados financieros de la compafiia se
ven expuestos a las condiciones propias de cada mercado. El cuadro
presentado a continuacion ilustra la distribucion de las ventas agru-
padas por mercado de destino.

2006 Ene-Dic 2005 Ene-Dic
Chile 44,98% 49,0%
Otros 55,02% 51,0%
TOTAL 100,0% 100,0%

En los Ultimos afios, Masisa S.A. ha aumentado la diversificacion de
su riesgo de mercado por la via de la expansion de sus operaciones
productivas y comerciales a otros paises. Es asi como actualmente se
poseen plantas en Chile, Argentina, Brasil, Estados Unidos(*), Vene-
zuela y México. La Empresa posee, ademaés, operaciones comerciales
propias en Colombia, Pert y Ecuador y exporta a numerosos paises
de América, Asia y Europa. De esta manera, la empresa evita la expo-
sicion al riesgo de un mercado en particular.

La Empresa enfrenta también el riesgo de una eventual inten-
sificacién de la competencia o la aparicién de nuevos actores en
el mercado de tableros, productos de madera y forestales. Masisa
S.A. estima que tiene posiciones s¢lidas en cada uno de los merca-
dos en los que participa directamente, lo que le permite mantener
operaciones rentables y en crecimiento. Sin embargo, la Empresa no
puede asegurar que en el futuro estas condiciones no cambien por
la entrada de nuevos participantes o la intensificacion de la compe-
tencia en los mercados en que participa. Para hacer frente a estos
riesgos, la Compafifa concentra sus esfuerzos en acciones tendientes
a mantener su liderazgo en costos, mantener una fuerte cadena de
distribucién, mejorar constantemente su oferta de productos y obte-
ner reconocimiento de marca, entre otras.
La empresa tiene exposicion, tanto en sus activos como en sus
pasivos, a las variaciones de valor de monedas extranjeras o monedas
distintas a la moneda funcional en que se lleva la contabilidad (déla-
res). La existencia de activos y pasivos en moneda no doélar se debe,
principalmente, a las operaciones de la empresa en el mercado local,
a las actividades de ventas nacionales, a actividades de inversion en
activos comprados en el mercado local y a la obtencién de financia-
miento interno. Los saldos en moneda no délar y/o denominados en
una moneda distinta a la moneda funcional en los periodos analiza-
dos eran los siguientes:

Resumen de activos y pasivos en moneda no dolar (En miles de US$)

2006 Ene-Dic 2005 Ene-Dic
Activos 87.416 70.023
Pasivos 383.683 349.404
Posicion activa (pasiva) (296.267) (279.381)
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La Compafiia utiliza derivados para reducir los riesgos de la fluctua-
cion monetaria, segun se muestra en la nota de derivados respectiva.
Basado en las condiciones de mercado, la administracion de
la Empresa establece politicas para obtener créditos, invertir en
depositos y valores negociables con pacto de retroventa y el uso de
instrumentos derivados. Dependiendo de los montos, el Directorio
aprueba también estas transacciones antes de su ejecucion. Los nue-
vos financiamientos de largo plazo para financiar nuevas inversiones
o refinanciar pasivos existentes, deben ser aprobados por el Directo-
rio de la Compafifa.

E. ANALISIS DE RIESGO

Analisis Factores de Riesgo

Durante el transcurso normal de sus negocios, la Compafifa se ve en-

frentada a diversos factores de riesgo, tanto de mercado, financieros

y operacionales, entre otros.

¢ Riesgo financiero y de tipo de cambio:
La administracién de la Empresa establece politicas para manejar el
riesgo financiero mediante el uso de instrumentos derivados como
swaps, forwards, opciones o futuros, de manera de cubrir tanto ries-
gos cambiarios como de fluctuacion de las tasas de interés.
La Empresa no utiliza instrumentos derivados para fines especulativos.

¢ Riesgo operacional:
En el curso normal de sus negocios, Masisa S.A. se enfrenta a ries-
gos de abastecimiento de materias primas, especialmente resinas
quimicas y madera, que son elementos esenciales para la produc-
cion de sus productos. Para minimizar este riesgo, la Empresa man-
tiene acuerdos de largo plazo con proveedores de resinas quimicas.
En forma adicional a los bosques y plantaciones que la Compafiia
posee directamente en Chile, también es accionista principal de
Forestal Tornagaleones S.A., que posee plantaciones en Chile y
Argentina. Adicionalmente, mantiene una politica de diversificar su
abastecimiento de residuos de madera, disminuyendo la dependen-
cia de proveedores individuales.
Como parte del curso normal de sus negocios, la Empresa puede
enfrentar riesgos de siniestros en sus plantas, riesgo de pérdidas
en sus bodegas, dafios a terceros, contingencias legales, riesgos
comerciales y otros. La administracion de la Compafiia intenta iden-
tificar estos riesgos de manera de evitar en lo posible su ocurrencia,
minimizar los efectos potenciales adversos y/o cubrir mediante
seguros las eventuales pérdidas ante tales siniestros.

*Durante febrero de 2007 y con el fin de mejorar su estructura de costos, la Compafiia
determina el cierre de su planta de molduras en EEUU.
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INFORMACION DE FILIALES Y COLIGADAS
Al 31 de diciembre de 2006

FILIALES
1 Inversiones Internacionales Terranova S.A.
2 Forestal Tornagaleones S.A.
3 Masisa Partes y Piezas Ltda.
4 Masisa USA Inc.
5 Masisa Overseas Limited
6 Terranova de Venezuela S.A.
7 Andinos C.A.
8 Fibranova C.A.
9 Consorcio Forestal Venezolano S.A. (Coforven)
10 Corporacion Forestal Guayamure C.A.
11 Corporacion Forestal Imataca C.A.
12 Masisa Madeiras Ltda.
13 Masisa do Brasil Ltda.
14 Forestal Terranova México S.A. de C.V.
15 Maderas y Sintéticos de México S.A. de C.V.
16 Maderas y Sintéticos Servicios S.A. de C.V.
17 CC MAS S.A. de C.V.
18 Masnova de México S.A. de C.V.
19 Masisa Argentina S.A.
20 Forestal Argentina S.A.
21 Masisa Colombia S.A.
22 Terranova Panama S.A.
23 Maderas y Sintéticos del Pert S.A.C.
24 Masisa Ecuador S.A.

COLIGADAS
25 Oxinova C.A.
26 Inversiones Calle Calle S.A.

SOCIEDADES ABSORBIDAS POR MASISA S.A. DURANTE EL 2006
27 Masisa Concepcion Ltda.
28 Masisa Inversiones Ltda.
29 Inversiones Coronel Ltda.

A continuacion se presenta una breve descripcion de las filiales y coliga-
das y un resumen de la informacion contenida en sus estados financieros.
Se debe destacar que algunos de los directores o apoderados de
estas empresas relacionadas, son a su vez directores o desempefian

cargos en la administracion de la matriz.
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1 INVERSIONES INTERNACIONALES TERRANOVA S.A.

Domicilio: Av. Apoquindo 3650, Piso 10,
Las Condes, Santiago

Rut: 99.537.270-3

Teléfono: (56-2) 350 6000

Fax: (56-2) 350 6001

CONSTITUCION LEGAL

Inversiones Internacionales Terranova S.A. es una sociedad anénima
cerrada constituida por escritura publica de fecha 30 de septiembre
de 2003, otorgada en la Notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot,
cuyo extracto se inscribié en el Registro de Comercio del afio 2003 del
Conservador de Bienes Raices de Santiago a fojas 32.145 N° 24.205 y
se publicé en el Diario Oficial de fecha 20 de octubre de 2003.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Inversiones Internacionales Terranova
S.A. es de MUS$ 194.472, dividido en 87.871.055 acciones sin valor
nominal. Sus accionistas son Masisa S.A con el 60% de las acciones
y Grupo Nueva S.A. con el 40% restante.

La inversion en esta sociedad representa 0,78% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

Invertir capitales en el extranjero, pudiendo hacerlo también en Chile,
sea en negocios forestales, agricolas y en empresas industriales
relacionadas con estos rubros; la explotacion, intermediacion y
comercializacién de los productos derivados de dichos negocios o de
toda otra actividad relacionada en la actualidad o en el futuro con el
giro forestal; administrar, promover, organizar, constituir y participar
en sociedades o0 asociaciones que desarrollen las citadas areas de
produccion; prestacién de servicios gerenciales, de asesorfa técnica
financiera, legal y otros necesarios para el mejor desarrollo de las
empresas de las cuales sea accionista 0 socia o de empresas ajenas.

DIRECTORIO
Presidente: Julio Moura
Directores: Patrick Nielson

Enrique Cibié Bluth
Eugenio Arteaga Infante
Patricio Reyes Urrutia

Gerente General:  Enrique Cibié Bluth

al 31 de diciembre de

2006 2005

- 0

-12 -2
-21.017 -21.690
-26.932 -21.532
427.801 403.566
401.523 363.100
- 0
26.279 40.466
-2.540 -6.407
2.548 8.955

8 2.548



2 FORESTAL TORNAGALEONES S.A.

Domicilio: Av. Apoquindo 3650, Piso 10,
Las Condes, Santiago

Rut: 81.597.700-8

Teléfono: (56-2) 350 6000

Fax: (56-2) 350 6001

CONSTITUCION LEGAL

Forestal Tornagaleones S.A. es una sociedad anénima cerrada, cons-
tituida en Valdivia por escritura publica otorgada el 20 de febrero de
1967 ante el Notario Publico don Aurelio Herrera Mardones, suplente
del titular don Roberto Goldenberg Godoy, cuyo extracto fue inscrito
a fojas 51 N° 13 del Registro de Comercio de Valdivia de 1967 y
publicado en el Diario Oficial el 3 de marzo de 1967.

Los estatutos de la sociedad fueron modificados con ocasion del
aumento de capital acordado en Junta Extraordinaria de Accionistas
celebrada el 18 de Abril de 2002, reducida a escritura publica el 2
de mayo de 2002 en la Notarfa de Santiago de don Ivan Torrealba
Acevedo, y cuyo extracto fue inscrito a fojas 170 N° 119 del Registro
de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Valdivia de 2002 y
publicado en el Diario Oficial el 17 de mayo de 2002. Dicho aumento
significé la suma de $5.154.320.000, dividido en 4.775.534 nuevas
acciones ordinarias nominativas y sin valor nominal.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Forestal Tornagaleones S.A. es de
M$ 44.682.170, dividido en 28.989.000 acciones sin valor nominal.
El capital contable de la sociedad para efectos de los estados finan-
cieros chilenos ascendia a M$ 73.607.611 Su accionista mayoritario
es Masisa S.A con el 94,91% de las acciones.

La inversion en esta sociedad representa 6,51% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

Administracion, manejo y explotacion de bosques en terrenos propios
0 ajenos para la comercializacion con terceros, y a su vez, para el
abastecimiento de las plantas industriales de Masisa y filiales, asi
como también todo tipo de inversiones en negocios forestales y su
administracién, prestacion de servicios de asesoria técnica forestal

y realizacion de operaciones de transferencia tecnoldgica, todo ello
tanto dentro de Chile como en el extranjero.

DIRECTORIO
Presidente:
Directores Titulares:

Enrique Cibié Bluth

Eduardo Vial Ruiz-Tagle
Cristian Valenzuela Rivera
Jaime Valenzuela Fernéndez
Patricio Reyes Urrutia
Fernando Perramont Sédnchez

Gerente General: Jorge Correa Drubi

al 31 de diciembre de

2006 2005
10.835 12.042
2.235 2.347
367 1.811
3.050 4.096
199.158 153.190
60.900 23.587
138.259 129.603
-2 -332

4 336

2 4
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3 MASISA PARTES Y PIEZAS LTDA.(*)

Domicilio: Av. Apoquindo 3650, Piso 10,
Las Condes, Santiago

Rut: 77.790-860-K

Teléfono: (56-2) 350 6000

Fax: (56-2) 350 6001

CONSTITUCION LEGAL

Masisa Partes y Piezas Ltda. se constituyd por escritura publica
otorgada el 26 de junio de 2002 en la Notaria de Santiago de don
Ivan Torrealba Acevedo. Un extracto de dicha escritura fue inscrito a
fojas 16.508 N° 13.604 del Registro de Comercio del Conservador de
Bienes Raices de Santiago correspondiente al afio 2002, y publicado
en el Diario Oficial el 8 de julio de 2002.

La ultima modificacion de esta sociedad consta en escritura publi-
ca de fecha 21 de junio de 2006, otorgada en la Notaria de Santiago
de don José Musalem Saffie, cuyo extracto fue inscrito a fojas 24925
N°17380 del Registro de Comercio de Santiago de 2006, y publica-
do en el Diario Oficial el 29 de junio de 2006. Dicha modificacion
consistié en el cambio de socio en virtud de la cesion efectuada por
Inversiones Coronel Ltda. de todos sus derechos en la sociedad a
Masisa Overseas Ltd.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa Partes y Piezas Ltda. es de
$1.000.000. El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia
a US$ 1.684,07. Con fecha 21 de junio de 2006, la antigua socia
Inversiones Coronel Ltda. cedi¢ la totalidad de sus derechos sociales
a Masisa Overseas Limited.

Al 31 de diciembre de 2006, Masisa S.A. posee un 99,8% de los
derechos sociales de la sociedad, mientras que Masisa Overseas Ltd.
posee el 0,2% restante.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los acti-
vos consolidados de la Compafifa.

OBJETO SOCIAL

Disefo y/o fabricacion de todo tipo de partes, piezas y articulos de
madera en general para la industria del mueble y la construccion, ya
sea por si misma o a través de terceros, en todas las formas que la
técnica permita, asi como también la prestacion de servicios y aseso-
ria a terceros; la fabricacion de muebles para exportacion; la comer-
cializacion en el mercado interno y externo de todo tipo de productos
de madera y otros afines, sean de fabricacion propia o ajena, y la im-
portacion y exportacion de los mismos; la representacion de todo tipo
de empresas, sociedades, personas naturales o juridicas nacionales
o0 extranjeras en cualquier tipo de negocio o actividad econémica en
Chile o en el extranjero, sea como mandatario, comisionista, agente o
distribuidor; y cualquier otra actividad relacionada con el giro social
que los socios pueden acordar.

ADMINISTRACION
La administracion, representacion y uso de la razén social corresponde a

Masisa S.A a través de los apoderados que designe por escritura publica.

(*) En marzo de 2007 se estaba procediendo a la enajenacion de la totalidad de los

activos de Masisa Partes y Piezas Ltda.

al 31 de diciembre de

2006 2005
3.462 3.512
-985 -186
-605 -244
-1.590 -430
1.375 2.603
4.027 3.665
-2.652 -1.062
-358 351
360 9

2 360



4 MASISA USA, INC.

Domicilio: 900 Circle 75 Parkway, Suite 720,
Atlanta, GA, Estados Unidos

Teléfono: (1-770) 405 2600

Fax: (1-770) 405 2601

CONSTITUCION LEGAL

Masisa USA, Inc. es una sociedad anénima cerrada que se constituyo
originalmente en 1993 con el nombre de Fibreform Andinos Corpora-
tion. En enero de 1996, Masisa adquiri6 el 100% de la participacion
accionaria y paso a denominarse Terranova Forest Products, Inc. En
octubre 2005, se formalizé la reincorporacion de Terranova Forest
Products, Inc, pasando de ser una sociedad anénima registrada en el
Estado de Washington, a una sociedad anénima registrada en el Esta-
do de Delaware. Adicionalmente, se procedi6 a cambiar el nombre de
Terranova Forest Products, Inc. a Masisa USA, Inc.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa USA, Inc. es de MUS$ 25.100,
dividido en 10.000 acciones. Sus accionistas son Inversiones Interna-
cionales Terranova S.A. con el 74,88% de las acciones y Masisa S.A.
con el 25,12% restante.

El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
MUS$ 28.091.

La inversion en esta sociedad representa 0,98% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

Masisa USA, Inc. es una empresa comercial que tiene por objeto
comercializar y distribuir los productos de las empresas Masisa en el
mercado norteamericano. En la actualidad, concentra principalmente
sus actividades en la promocion, venta y distribucion de productos
industrializados de madera incluyendo molduras finger joint y MDF,
puertas solidas de pino, y tableros OSB.

PATRIMONIO COMERCIAL

Las oficinas corporativas y el equipo de ventas estan ubicadas en la
ciudad de Atlanta, Georgia.

Su centro de distribucion propio, ubicado cerca del puerto de Char-
leston, Carolina del Sur, es una propiedad de 9 ha. de terreno donde
ademas se encuentran localizadas sus oficinas administrativas y de
logistica.

DIRECTORIO
Presidente: Julio Moura
Directores: Roland Jean Degen

Patrick Nielson

Enrique Cibié Bluth

Tomas Morales Jaureguiberry
Gerente General:  George Mac Connell (*)

(*) En febrero de 2007 el Sr. George Mac Connell dejo su cargo, siendo reemplazado

por el Sr. Dan Schimdt.

al 31 de diciembre de

2006 2005
211.833 191.520
3.567 1.996
266 44
2.368 1.265
60.335 65.831
32.244 40.109
- 0
28.091 25.722
-3.712 2.111
6.268 4.020
2.556 6.131
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5 MASISA OVERSEAS LIMITED

Domicilio: Calpdonian House, PO BOX 1043 6T,

Dr. Roy’s Drive, George Town, Gran Cayman
Islas Cayman

CONSTITUCION LEGAL
Masisa Overseas Limited se constituyé en 1995 bajo las leyes de las
Islas Cayman.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa Overseas Ltd. es de US$ 50.000
divididos en 50.000 acciones con valor nominal de US$ 1 cada una.

El capital contable de la sociedad para efectos de los estados
financieros chilenos ascendia a MUS$-16.297.

Masisa S.A. es duefia del 100% de su capital accionario.

La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

OBJETO SOCIAL

La sociedad tiene como objeto realizar todo tipo de negocio o activi-
dad de acuerdo con la legislacion de Islas Cayman. Principalmente,
estas actividades estan referidas a actuar como agente en ciertas
exportaciones de Masisa S.A. y de Masisa Argentina S.A., gestionar
financiamiento e invertir en actividades productivas fuera de Chile.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

ADMINISTRACION
La empresa es administrada por un directorio compuesto de 5 miem-
bros, elegidos por la Asamblea de Accionistas.

El Directorio lo componen actualmente:
Enrique Cibié Bluth

Eduardo Vial Ruiz-Tagle

Eugenio Arteaga Infante

Patricio Reyes Urrutia

Cristian Valenzuela Rivera

al 31 de diciembre de

2006 2005
1.212 1.081
-6.707 -3.675
216 16
-6.491 -3.659
112.299 54.410
128.596 64.216
-16.297 -9.806
-10 -33

11 44

1 11
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6 TERRANOVA DE VENEZUELA S.A.

Domicilio Fiscal: Av. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal,
Torre Oeste Piso 10, Of. 10-4,
Los Palos Grandes, Caracas

Teléfono: (68-212) 620 70 11
Fax: (58-212) 285 4217
Domicilio Administrativo: Calle Cuchiveros, Torre Balear,

Piso 2, Alta Vista Norte,
Puerto Ordaz, Estado Bolivar

Teléfono: (58-286) 965 10 11

Fax: (58-286) 965 1040

E-mail terranova.venezuela@masisa.com

CONSTITUCION LEGAL OBJETO SOCIAL

Terranova de Venezuela S.A. es una sociedad anénima cerrada La compra, explotacion y comercializacion de madera.

constituida bajo las leyes de la Republica Bolivariana de Venezuela

con fecha 26 de febrero de 1997, inscrita en el Registro Mercantil DIRECTORIO

Quinto de la Circunscripcién Judicial del Distrito Federal y Estado de Directores Principales: Jaime Valenzuela Fernandez

Miranda, bajo el nimero 28, tomo 96-A-Qto. (Presidente)

Enrique Cibié Bluth

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO Julio Moura

El capital suscrito y pagado de Terranova de Venezuela S.A. es de Eugenio Arteaga Infante

11.755.120.000 bolivares, equivalente a 11.755.120 acciones con Miguel Oneto Rosales

un valor nominal de 1.000 bolivares cada una. Terranova de Panama Directores Suplentes: Eduardo Vial Ruiz Tagle

S.A. es duefia del 100% del capital accionario. Patricio Reyes Urrutia
La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los Ivan Rubio Huerta

activos consolidados de la Compafifa. Tomds Morales Jaureguiberry

Jorge Correa Drubi
Secretario: Gustavo Malavé
Gerente General: Miguel Oneto Rosales

ESTADOS FINANCIEROS al 31 de diciembre de

MILES DE DOLARES 2006 2005
Ingresos Operacionales 14.253 13.049
Resultado Operacional -465 -1.038
Resultado no operacional -6.232 -1.752
Resultado del ejercicio -6.697 -2.233
Total Activos 90.161 83.891
Total Pasivos 90.510 78.077
Interés Minoritario - 0
Patrimonio -350 5.814
Flujo Neto del Periodo -121 192
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ. 332 139

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ. 211 331
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7 ANDINOS C.A.
Domicilio Fiscal: Av. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal,

Torre Oeste Piso 10, Of. 10-4,
Los Palos Grandes, Caracas
Teléfono: (58-212) 620 70 11

Fax: (68-212) 285 4217

Domicilio Administrativo: Calle Cuchiveros,

Torre Balear, Piso 2, Alta Vista Norte,
Puerto Ordaz, Estado Bolivar
Teléfono: (58-286) 965 1011

Fax: (58-286) 965 1040

CONSTITUCION LEGAL

Andinos C.A. es una sociedad anénima cerrada constituida bajo las
leyes de la Republica Bolivariana de Venezuela con fecha 20 de ene-
ro de 1999, inscrita en el Registro Mercantil Quinto de la Circunscrip-
cién Judicial del Distrito Federal y Estado de Miranda, bajo el nimero
68, tomo 276-A-Qto.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Andinos C.A. es de 6.867.758.000,00
bolivares, equivalentes a MUS$ 10.019, dividido en 6.867.758. acciones
con un valor nominal de 1.000 bolivares cada una. Inversiones Interna-
cionales Terranova S.A. es duefia del 100% de su capital accionario.

La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL
La realizacién de actividades de aserrio de madera y la compra,
explotacion y comercializacion de madera.

DIRECTORIO
Directores Principales: Enrique Cibié Bluth (Presidente)
Eduardo Vial Ruiz Tagle
Patricio Reyes Urrutia

Jaime Valenzuela Fernéndez
Miguel Oneto Rosales

Jorge Correa Drubi

Toméas Morales Jaureguiberry
Ivan Rubio Huerta

Luis Guillermo Velazquez B.
Eugenio Arteaga Infante
Gustavo Malavé

Miguel Oneto Rosales

Directores Suplentes:

Secretario:
Gerente General:

al 31 de diciembre de

2006 2005
21.454 21.871
-2.274 821

-584 -1.634
-2.846 -1.155
37.707 40.132
50.968 50.547

-13.262 -10.415
-1.828 1.307
2.446 1.139
618 2.446



8 FIBRANOVA C.A.

Domicilio Fiscal: Av. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal,
Torre Oeste Piso 10, Of. 10-4,
Los Palos Grandes, Caracas

Teléfono: (68-212) 620 70 11
Fax: (58-212) 285 4217
Domicilio Administrativo: Calle Cuchiveros,

Torre Balear, Piso 2, Alta Vista Norte,
Puerto Ordaz, Estado Bolivar
Teléfono: (58-286) 965 1011
Fax: (58-286) 965 1040

CONSTITUCION LEGAL

Fibranova C.A. es una sociedad anénima cerrada constituida bajo las
leyes de la Republica Bolivariana de Venezuela, con fecha 12 de agosto
de 1998, inscrita en el Registro Mercantil Quinto de la Circunscripcion
Judicial del Distrito Federal y Estado de Miranda, bajo el nimero 39,
tomo 238-A-Qto.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Fibranova C.A. es de 44.182.000.000 bo-
livares, equivalentes a MUS$ 63.900, dividido en 44.182.000 acciones
con un valor nominal de 1.000 bolivares cada una. Inversiones Interna-
cionales Terranova S.A. es duefia del 100% de su capital accionario.

La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL:
La produccion y comercializacion de productos de madera y sus
derivados, asf como toda otra actividad de licito comercio.

DIRECTORIO
Directores Principales Enrique Cibie Bluth (Presidente)
Eduardo Vial Ruiz Tagle
Jaime Valenzuela Fernéndez
Patricio Reyes Urrutia
Miguel Oneto Rosales
Directores Suplentes Luis Guillermo Velasquez B.
Tomas Morales Jaureguiberry
Eugenio Arteaga Infante
Ivan Rubio Huerta
Jorge Correa Drubi

Secretario Gustavo Malavé
Gerente General Miguel Oneto Rosales
al 31 de diciembre de
2006 2005
106.004 77.686
9.067 3.738
-16.485 -13.158
-5.080 -10.342
260.188 260.896
297.619 293.248
-37.431 -32.352
-3.015 2.295
3.942 1.647
927 3.942
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9 CONSORCIO FORESTAL VENEZOLANO S.A. (“COFORVEN")

Domicilio Fiscal: Avda. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal,
Torre Oeste, Piso 10, Of. 10-4,
Los Palos Grandes, Caracas

Teléfono: (68-212) 62070 11
Fax: (058-212) 285 4217
Domicilio Administrativo: Calle Cuchiveros,

Torre Balear, Piso 2,Alta Vista Norte,
Puerto Ordaz, Estado Bolivar
Teléfono: (58-286) 965 1011 Master.
Fax: (58-286) 965 1040

CONSTITUCION LEGAL

COFORVEN es una sociedad anénima cerrada constituida bajo las
leyes de la Republica Bolivariana de Venezuela con fecha 5 de
agosto de 1991, inscrita ante el Juzgado de Primera Instancia en

lo Civil, Mercantil, Transito y Trabajo de la Circunscripcion Judicial
del Distrito Federal y Estado de Monagas, con fecha 8 de agosto

de 1991, bajo el nimero 194, tomo CHAB, e inscrita en el Registro
Mercantil de la Circunscripcion Judicial del Distrito Capital y Estado
Miranda en fecha 31 de Mayo de 1999, donde se lleva el registro en
la actualidad.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO

El capital suscrito y pagado de COFORVEN es de 2.719.129.000,00

bolivares, equivalente a MUS$ 10.241, dividido en 2.465.995 accio-

nes. Terranova de Venezuela S.A. es duefio del 99,95% del capital ac-

cionario y el saldo de 0,05% corresponde a un accionista minoritario.
La inversion en esta sociedad representa 0,05% del total de los

activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL
La compra, explotacién y comercializacién de madera.

DIRECTORIO
Directores Principales: Jaime Valenzuela Fernéndez
(Presidente)
Enrique Cibié Bluth
Julio Moura
Eugenio Arteaga Infante
Miguel Oneto Rosales
Directores Suplentes: Eduardo Vial Ruiz Tagle
Patricio Reyes Urrutia
Ivan Rubio Huerta
Toméas Morales Jaureguiberry
Jorge Correa Drubi
Secretario: Gustavo Malavé
Gerente General: Miguel Oneto Rosales

al 31 de diciembre de

2.231
433

1.804

2005
-12
-253
-284
2.076
260

1.816



10 CORPORACION FORESTAL GUAYAMURE C.A.

Domicilio Fiscal:  Av. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal,
Torre Oeste, Piso 10, Of. 10-4,
Los Palos Grandes, Caracas

Teléfono: (68-212) 620 70 11

Fax: (68-212) 285 4217

CONSTITUCION LEGAL

Corporacion Forestal Guayamure C.A. es una sociedad anénima
cerrada constituida bajo las leyes de la Republica Bolivariana de
Venezuela con fecha 27 de diciembre de 1976, inscrita en el Registro
Mercantil Primero de la Circunscripcion judicial del Distrito Federal y
Estado Miranda, bajo el nimero 8 tomo 150-A.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Corporacién Forestal Guayamure C.A.
es de Bs.11.388.913.000,00, equivalentes a MUS$ 11.095, dividi-
do 11.388.913 acciones con un valor nominal de un mil bolivares
cada una, no convertibles al portador. Inversiones Internacionales
Terranova S.A. es duefo del 85% del capital accionario y Corporacion
Venezolana de Guayana es propietaria del 15% restante.

La inversion en esta sociedad representa 0,33% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL
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Siembra mantenimiento, corte y comercializacion de arboles madereros;
compra, procesamiento, explotacion y comercializacion de madera.

DIRECTORIO
Directores Principales:

Directores Suplentes:

Miguel Oneto Rosales (Presidente)

Marco Brisso
Gustavo Malavé
Ricaurte Leonett
Luis Salinas
Enrique Cibié Bluth

Fernando Zamorano

Kamel Alid
Ronal Ramirez
Julissa Balzén

2006

-30
-701
-731

16.768
3.679

13.088

al 31 de diciembre de

2005
-28
-57
-85

15.819
2.845

12.974
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11 CORPORACION FORESTAL IMATACA C.A.
Domicilio Fiscal:  Avda. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal,

Torre Oeste Piso 10, Of. 10-40,
Los Palos Grandes,Caracas
Teléfono: (58-212) 620 70 11

Fax: (58-212) 285 4217

CONSTITUCION LEGAL
Corporacion Forestal Imataca C.A. es una sociedad anénima cerrada

constituida bajo las leyes de la Republica de Bolivariana de Venezue-

la con fecha 21 de marzo de 1974, inscrita en el Registro Mercantil
Primero de la Circunscripcion Judicial del Distrito Federal y Estado
Miranda, bajo el nimero 77, tomo 46-A.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Corporacién Forestal Imataca C.A.
es de 6.402.068.000,00 bolivares, equivalentes a MUS$ 19.681,
dividido en 6.402.068 acciones, de 1.000 bolivares cada una. Inver-
siones Internacionales Terranova S.A. es duefio del 100% del capital
accionario.

La inversion en esta sociedad representa 0,63% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL
Siembra, mantenimiento, corte y comercializacion de arboles maderos;
compra, procesamiento, explotacion y comercializacién de madera.

DIRECTORIO
Directores Principales: Jaime Valenzuela Fernéndez
(Presidente)

Enrique Cibié Bluth

Julio Moura

Eugenio Arteaga Infante
Miguel Oneto Rosales.
Eduardo Vial Ruiz Tagle
Patricio Reyes Urrutia

Ivan Rubio Huerta

Toméas Morales Jaureguiberry
Jorge Correa Drubi

Gustavo Malavé

Miguel Oneto Rosales.

Directores Suplentes:

Secretario:
Gerente General:

al 31 de diciembre de

2006 2005
-29 -28
-340 -83
-369 -111
25.395 24.234
4.097 3.147
21.298 21.087
1 -1

2 3

3 2



12 MASISA MADEIRAS LTDA.

Domicilio: Rodovia BR-280, N° 4116, Bairro Industrial Sul,
Rio Negrinho, Santa Catarina, Brasil

Teléfono: (55-47) 3641 3000

Fax: (55-47) 3641 3038

CONSTITUCION LEGAL

Masisa Madeiras Ltda. es una sociedad de responsabilidad limitada
constituida conforme a la legislacion de la Republica de Brasil, el 12
de diciembre de 1996. EI nombre original de la sociedad era Gridom
Comercial Limitada, pero el 16 de mayo de 1997 se paso a llamar
Terranova Brasil Limitada. Del mismo modo, el 17 de junio de 2005
la sociedad cambia nuevamente de razén social pasando a llamarse
Masisa Madeiras Ltda., nombre que utiliza en la actualidad.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa Madeiras Ltda. es de
M$ 76.181 reales, equivalente a MUS$ 52.500, dividido en
76.180.700 cuotas. Inversiones Internacionales Terranova S.A es
duefio del 99,99% del capital accionario y el 0,01% restante pertene-
ce a un accionista minaritario.

La inversion en esta sociedad representa 2,32% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

Comercializacion de materia prima, productos y suproductos de flora;
consumo de lefia, chips y aserrin de maderas; el plantio, manoseo,
corte, exploracion de activos forestales; beneficiacion de madera; el
aserradero, laminacion, deshoje y fagueadura de madera; produccién
de compensados y contraplacadas; utilizacion de preservativos de
madera; exportacion de productos y subproductos de flora; produc-
cion de semillas y mudas forestales; participacion en otras socieda-
des, comerciales y civiles, como socia, accionista o cuotista.

PATRIMONIO FORESTAL E INDUSTRIAL
Cuenta con 13.600 hectéreas de terrenos, de las cuales 7.300 son
plantaciones de pinos, la mayor parte de ellas ya explotables.

Sus instalaciones industriales, ubicadas en un sitio de 17 ha. en
Rio Negrinho, se conforman por una planta de 42 mil m? construidos,
compuesta por un aserradero, una planta térmica con generacion de
energia y una planta de remanufactura para la produccién de blanks
y molduras.

ADMINISTRACION

Gerente General: Jorge Hillmann

al 31 de diciembre de

2006 2005
44.568 36.696
5.074 1.145
-1.811 -2.717
3.501 -3.432
148.967 116.039
70.942 52.427
78.025 63.612
1.350 -872
78 950
1.428 78



154

13 MASISA DO BRASIL LTDA.

Domicilio Fiscal:  Rodovia BR-376, KM. 503,

Sentido Sul, Serviddo A, n° 1690,

en la ciudad de Ponta Grossa, Parané;
Teléfono: (42) 3219.1500
Fax: (42) 3219.1600

CONSTITUCION LEGAL

Masisa do Brasil Ltda. es una sociedad de responsabilidad limitada
constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Brasil, con
fecha 8 de mayo de 1995.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa do Brasil Ltda. es de
R$ 95.427.456. El capital contable al 31 de diciembre de 2006
ascendia a MUS$ 41.843. Sus accionistas son Masisa S.A con el
98,3907% del capital accionario y Masisa Argentina S.A. con el
1,6093% restante.

La inversion en esta sociedad representa 3,55% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

La industria, el comercio, la importacion y la exportacion de pane-
les de madera, actividades agricolas y de exploracion de florestas y
haciendas de forestacion, comercio de florestas, maderas y subpro-
ductos forestales, administracion y ejecucién de proyectos forestales,
por cuenta propia o de terceros, prestacion de servicios de admi-
nistracion y ejecucién de proyectos forestales, por cuenta propia de
terceros, representacién de empresas, nacionales y extranjeras, de la
industria de la madera, servicios de estudio de mercado y mercancia,
allende otros servicios complementarios a la industria de la madera;

ADMINISTRACION

La sociedad serd administrada por una o méas personas, nombradas

por los socios quotistas representando la mayoria del capital social de la
sociedad, las cuales, en la calidad de directores, integraran la directoria y
serén responsables por la conduccion de los negocios de la sociedad.

Gerente General: Jorge Hillmann.
al 31 de diciembre de

2006 2005
32.294 121.611
18.358 19.947
-4.686 -9.394
5.090 3.167
270.799 254.688
198.054 187.419
72.744 67.269
-3.691 12.127
14.005 1.879
10.314 14.006



14 FORESTAL TERRANOVA MEXICO S.A. DE C.V.

Domicilio: Calle Jaime Balmes N°8, Piso 2, despacho 202,
colonia Los Morales, delegacion Miguel Hidalgo,
México, Distrito Federal.

Teléfono: 52-55- 91382300

Fax: 52-55- 91382308

CONSTITUCION LEGAL

Forestal Terranova México S.A. de C.V. es una sociedad anénima
cerrada de capital variable constituida por escritura publica nimero
64.899 de fecha 16 de diciembre de 1998, otorgada ante el Licencia-
do Armando Gélvez Pérez Aragon, titular de la notaria publica nimero
103 del Distrito Federal, inscrita en el Registro Publico de Comercio
de México, Distrito Federal, bajo el folio mercantil nimero 244012,
con fecha 1 de marzo de 1999, de acuerdo a las leyes de la Repu-
blica de México. La constitucion de Forestal Terranova México S.A.
de C.V. fue autorizada por la Secretaria de Relaciones Exteriores del
Gobierno mexicano con fecha 17 de noviembre de 1998, permiso N°
09038662, expediente N° 9809037776, con el folio N° 39215.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Forestal Terranova México S.A. de C.V.
es de MX$ 7.191.000,00, dividido en 7.191 acciones con valor de
MX$ 1.000,00 cada una. Con fecha 22 de noviembre de 2006, Amanco
México S.A. vendi6 la participacién accionaria que tenfa en Forestal
Terranova México S.A. de C.V. a Terranova Panama S.A. Al 31 de di-
ciembre de 2006, los accionistas de Forestal Terranova México S.A. de
C.V. son Inversiones Internacionales Terranova S.A. con el 99,99% de
las acciones y Terranova Panama S.A. con el 0,01% restante.

El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
US$ 1.696.551,36.

La inversion en esta sociedad representa 0,05% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES
Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos
Total Pasivos
Interés Minoritario
Patrimonio
Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

El objeto social de Forestal Terranova México S.A. de C.V. es la
compra, importacién, exportacion, procesamiento, transformacion y
comercializacién de productos derivados de la madera en todas sus
formas y relacionados con el mercado de la construccion y la indus-
tria del mueble; la compra, venta, permuta, importacion, exportacién,
distribucién y, en general, la comercializacion en la Republica de
México y en el exterior de los materiales, materias primas, productos,
subproductos, semielaborados terminados o no, reconstruidos, reno-
vados o reacondicionados sefialados anteriormente; la representacion
y agencia comercial de personas naturales o juridicas, nacionales o
extranjeras, que tengan por objeto producir o comercializar los mate-
riales, materias primas, productos y bienes referidos; y la comercia-
lizacién, distribucién y representacion, dentro y fuera de México, de
los productos, subproductos o derivados de su actividad industrial,
sea en forma directa o por intermediacién.

PATRIMONIO COMERCIAL
Cuenta con un centro de distribucion y bodegaje ubicado en Boulevard de los
Rios Km. 4.6, Colonia Puerto Industrial, C.P. 89608, Altamira, Tamaulipas.

CONSEJO DE ADMINISTRACION
Propietarios:

Enrique Cibié Bluth

Patricio Reyes Urrutia

Claudio Cerda Herreros

Suplentes:
Eugenio Arteaga Infante
Carlos Sesma Mauleon

Gerente General:

Claudio Cerda Herreros
al 31 de diciembre de

2006 2005
45477 51.681
2221 2.281
-115 505
1.370 2.011
24.410 25.800
22.714 25.474
1.696 326
1.489 68
1.455 1.387
2.944 1.455
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15 MADERAS Y SINTETICOS DE MEXICO S.A. DE C.V.

Domicilio: Calle Jaime Balmes N°8, Piso 2, despacho 202,
colonia Los Morales, delegacion Miguel Hidalgo,
México, Distrito Federal.

Teléfono: 52-55- 91382300

Fax: 52-55- 91382308

CONSTITUCION LEGAL

Maderas y Sintéticos de México S.A. de C.V. es una sociedad anénima
cerrada de capital variable, constituida por escritura publica nimero
3.776 de fecha 23 de agosto del 2001, otorgada ante el Licenciado
Adolfo Llorente Martinez, titular de la notaria publica nimero 205 del
Distrito Federal, inscrita en el Registro Publico de Comercio de México,
Distrito Federal, bajo el folio mercantil nimero 282.079, con fecha

30 de noviembre de 2001, de acuerdo a las leyes de la Republica de
México. La constitucion de Maderas y Sintéticos de México S.A. de C.V.
fue autorizada por la Secretaria de Relaciones Exteriores del Gobierno
mexicano con fecha 17 de agosto de 2001, segln permiso nimero
09041700, expediente 0109041700, folio 24453.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO

El capital suscrito y pagado de Maderas y Sintéticos de México S.A.
de C.V. es de MX$ 342.422.000,00, dividido en 684.844 acciones
nominativas de un valor nominal de MX$ 500,00 cada una. Con fecha
21 de junio de 2006, Masisa S.A. vendi6 su participacion en Maderas
y Sintéticos de México S.A. de C.V. a Masisa Overseas Ltd. Poste-
riormente, producto de la disolucion de pleno derecho de Masisa
Inversiones Ltda. producida el 23 de junio de 2006, la totalidad de
los derechos de ésta en Maderas y Sintéticos de México S.A. de C.V.
quedaron radicados en Masisa S.A. Sus accionistas son Masisa S.A.
con el 99,9999% de las acciones y Masisa Overseas Limited con el
0,0001% restante.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
US$ 24.784.721.

La inversion en esta sociedad representa 1,23% del total de los
activos consolidados de la Compafiia.

OBJETO SOCIAL

El objeto social de Maderas y Sintéticos de México S.A. de C.V. es la
compra, venta, importacion, exportacion y fabricacion de todo tipo de
tableros de madera, asi como la distribucién y comercializacién de los
mismos. Dentro de su giro se comprenden, entre otros, la plantacion,
explotacion y enajenacion de todo tipo de bosques, la inversién en
toda clase de bienes mobiliarios e inmobiliarios y la prestacion de
servicios relacionados.

CONSEJO DE ADMINISTRACION
Propietarios:

Enrique Cibié Bluth

Patricio Reyes Urrutia

Claudio Cerda Herreros

Suplentes:

Sergio Manzanarez Martinez
Silvia Esquivel Rocha
Carmen Patricia Rico A.

Gerente General:
Claudio Cerda Herreros

al 31 de diciembre de

2006 2005
73.017 64.229
4.455 -1.093
-1.966 -500
1.897 -1.014
59.275 70.434
34.490 47.048
24.785 23.386
1.995 425
1.309 884
3.304 1.309
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16 MADERAS Y SINTETICOS SERVICIOS S.A. DE C.V.

Domicilio: Calle Jaime Balmes N°8, Piso 2, despacho 202,
colonia Los Morales, delegacion Miguel Hidalgo,
México, Distrito Federal.

Teléfono: 52-55- 91382300

Fax: 52-55- 91382308

CONSTITUCION LEGAL OBJETO SOCIAL

Maderas y Sintéticos Servicios S.A. de C.V., es una sociedad anénima El objeto social de Maderas y Sintéticos Servicios S.A. de C.V. es la
cerrada de capital variable, constituida por escritura publica nimero prestacién de todo tipo de servicios, incluyendo entre otros, aseso-
3.775 de fecha 23 de agosto del 2001, otorgada ante el Licenciado rias, servicios administrativos, profesionales, técnicos, de recursos
Adolfo Llorente Martinez, titular de la notaria publica nimero 205 humanos, operativos, gerenciales, de mercadeo, programacion,

del Distrito Federal, inscrita en el Registro Publico de Comercio de ventas y consultoria. Dentro de su giro se comprenden, entre otros, el
México, Distrito Federal, bajo el folio mercantil nimero 282.080, con establecimiento de plantas o bodegas, la representacién de empre-
fecha 30 de noviembre de 2001, de acuerdo a las leyes de la Repu- sas, la emision de titulos de crédito y el otorgamiento de avales.

blica de México. La constitucion de la sociedad fue autorizada por la
Secretaria de Relaciones Exteriores del Gobierno mexicano con fecha CONSEJO DE ADMINISTRACION

17 de agosto de 2001, segin permiso ndmero 09041696, expediente Propietarios: Suplentes:

0109041696, folio 24446. Enrique Cibié Bluth Sergio Manzanarez Martinez
Patricio Reyes Urrutia Silvia Esquivel Rocha

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO Claudio Cerda Herreros Carmen Patricia Rico A.

El capital suscrito y pagado de Maderas y Sintéticos Servicios S.A.

de C.V. es de MX$ 50.000,00, dividido en 100 acciones nominativas Gerente General:

de un valor nominal de MX$ 500,00 cada una. Sus accionistas son Claudio Cerda Herreros

Masisa S.A. con el 99,00% y Masisa Overseas Limited con el 1,00%
restante. El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
US$ 372.399.

La inversion en esta sociedad representa 0,02% del total de los acti-
vos consolidados de la Compafiia.

ESTADOS FINANCIEROS al 31 de diciembre de

MILES DE DOLARES 2006 2005
Ingresos Operacionales 6.323 6.443
Resultado Operacional 98 220
Resultado no operacional -153 6
Resultado del ejercicio -80 173
Total Activos 990 1.280
Total Pasivos 618 827
Interés Minoritario - -
Patrimonio 372 453
Flujo Neto del Periodo 101 -11
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ. 21 32

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ. 122 21
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17 CC MAS S.A. DE C.V.

Domicilio: Calle Jaime Balmes N°8, Piso 2, despacho 202,
colonia Los Morales, delegacion Miguel Hidalgo,
México, Distrito Federal.

Teléfono: 52-55- 91382300

Fax: 52-55- 91382308

CONSTITUCION LEGAL
CC Mas S.A. de C.V., es una sociedad anénima cerrada de capital

variable, constituida por escritura publica nimero 116.894 de fecha

22 de agosto de 2006, otorgada ante el Licenciado Armando Gélvez
Pérez Aragon, titular de la notaria publica nimero 103 del Distrito
Federal, inscrita en el Registro Publico de Comercio de México,

Distrito Federal, bajo el folio mercantil nimero 355042 con fecha 26

de septiembre de 2006. La constitucion de CC Mas S.A. de C.V. fue
autorizada por la Secretaria de Relaciones Exteriores del Gobierno
mexicano con fecha 7 de junio de 2006, segin permiso nimero
3702,140, expediente 200637001956, folio numero AO1ELT91.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de CC Mas S.A. de C.V. es de MX$
50.000,00, dividido en 50.000 acciones nominativas con un valor
nominal de MX$ 1.00 cada una. Sus accionistas son Maderas y
Sintéticos de México S.A. de C.V. con el 99,99% de las acciones y
Maderas y Sintéticos Servicios S.A. de C.V. con el 0,01% restante.
El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
US$ 1.036,87.

La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

El objeto social de CC Mas S.A. de C.V. es la compra, venta, importa-
cion, exportacion, comercializacion, distribucion y abastecimiento a
personas fisicas y morales, nacionales o extranjeras, a través de cual-
quier esquema legal, ya sea en forma libre 0 mediante un esquema
de franquicias u otro similar, de todo tipo de productos primarios o
complementarios con la industria de la construccién y en general con

cualquier clase de productos.

CONSEJO DE ADMINISTRACION
Propietarios:

Alejandro Espinosa Carey
Claudio Cerda Herreros

Patricio Reyes Urrutia

Gerente General:
Claudio Cerda Herreros

Suplentes:

Sergio Manzanarez Martinez
Silvia Esquivel Rocha
Carmen Patricia Rico Arreola

2006
16

43
42

al 31 de diciembre de

2005



18 MASNOVA DE MEXICO S.A. DE C.V.

Domicilio: Calle Jaime Balmes N°8, Piso 2, despacho 202,
colonia Los Morales, delegacion Miguel Hidalgo,
México, Distrito Federal.

Teléfono: 52-55- 91382300

Fax: 52-55- 91382308

CONSTITUCION LEGAL

Masnova de México S.A. de C.V. es una sociedad anénima cerrada de
capital variable, constituida por escritura publica nimero 3.996 de
fecha 14 de diciembre de 2001, otorgada ante el Licenciado Arturo
Llorente Martinez, titular de la notaria publica nimero 205 del Distrito

Federal, inscrita en el Registro Publico de Comercio de México, Distri-

to Federal, bajo el folio mercantil nimero 282.672, con fecha 7 de
enero de 2002, de acuerdo a las leyes de la Republica de México. La
constitucion de Masnova de México S.A. de C.V. fue autorizada por la
Secretaria de Relaciones Exteriores del Gobierno mexicano con fecha
28 de agosto de 2001, segln permiso numero 09043122, expediente
0109043122, folio 25323.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masnova de México S.A. de C.V. es
de MX$ 50.000,00, dividido en 50.000 acciones nominativas con un
valor nominal de MX$ 1,00 cada una. Sus accionistas son Inversiones
Internacionales Terranova S.A. con el 50% de las acciones y Maderas
y Sintéticos de México S.A. de C.V con el 50% restante.

El capital contable al 31 de diciembre de 2006 ascendia a
US$ 1.501.821,40.

La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

El objeto social de Masnova de México S.A. de C.V. es la adquisicién,
compra, venta, importacion, exportacion, almacenamiento y distri-
bucién de todo tipo de bienes y productos de madera o de tableros
de madera o cualquier otra materia en cualquiera de sus formas, de
manera directa o a través de terceras personas.

CONSEJO DE ADMINISTRACION
Propietarios:

Enrique Cibié Bluth

Patricio Reyes Urrutia

Claudio Cerda Herreros

Jaime Valenzuela Fernandez

Suplentes:

Carlos Sesma Minvielle
Silvia Esquivel Rocha
Carmen Patricia Rico A.
Eugenio Arteaga Infante

Gerente General:
Claudio Cerda Herreros

al 31 de diciembre de

2006 2005

-3 -25

25 -113

22 -138
244

1.746 1.524

-1.502 -1.524
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19 MASISA ARGENTINA S.A.

Domicilio: 25 DE MAYO 359 Piso 15
Capital Federal - Argentina

Teléfono: 54-11-5550-6000

Fax: 54-11-5550-6402

CONSTITUCION LEGAL

Masisa Argentina S.A. es una sociedad anonima cerrada constituida
en la ciudad de Buenos Aires, Republica Argentina, el 24 de julio de
1992, segln protocolo notarial suscrito ante el escribano sefior Alvaro
Gutiérrez Zaldivar.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa Argentina S.A. es de
AR$ 119.602.392, divididos en 119.602.392 acciones con valor
nominal de AR$ 1 cada una. Al 31 de diciembre de 2006, el capital
contable de la sociedad ascendia a MUS$ 140.157. En mayo de
2006, Masisa Overseas Ltd. aumenté su participacion a un 2% en
tanto que en junio del mismo afio la totalidad de la participacion de
Masisa Inversiones Ltda. pasé directamente a Masisa S.A. producto
de su disolucion de pleno derecho por haberse reunido la totalidad
de sus acciones en Masisa S.A.

Los accionistas de Masisa Argentina S.A. son Masisa S.A con un
98% de las acciones y Masisa Overseas Ltd. con el 2% restante.

La inversion en esta sociedad representa 6,95% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

El objeto social de Masisa Argentina es realizar por cuenta propia

0 ajena, en forma independiente o asociada con terceros, dentro o
fuera de la Republica Argentina, la fabricacién y comercializacion
de tableros de particulas de maderas en todas sus formas y procedi-
mientos que la técnica permita; a esto se agrega el plantio, explo-
tacion y/o compraventa de bosques, la adquisicién y enajenacién a
cualquier titulo, importacién y exportacién de maderas labradas o en
bruto, elaboradas o manufacturadas y la industrializacion, trans-
formacién y comercializacién de maderas de cualquier tipo y sus
derivados, ademas del ejercicio de cualquier actividad analoga o afin
a éste objeto social.

DIRECTORIO
Presidente:
Director Ejecutivo:
Director Titular:

Aldo Toméas Blardone
Jaime Valenzuela F.
Gerardo Ourracariet

Gerente General: Alfredo Gili C.
al 31 de diciembre de

2006 2005
115.629 99.734
20.823 15.984
-2.653 (2.864)
9.948 6.859
187.689 190.353
47.532 46.465
140.157 143.888
6.583 8.106
9.148 1.042
15.731 9.148



20 FORESTAL ARGENTINA S.A.

Domicilio: 25 de Mayo 359 - Piso 15
Capital Federal - Argentina
Teléfono: 54-11-5550-6000

CONSTITUCION LEGAL

Forestal Argentina S.A. es una sociedad anénima cerrada constituida
con fecha 15 de diciembre de 1995, inscrita en el Registro Publico
de Comercio el 14 de febrero de 1996, bajo el Registro General de
Justicia con el N°1.615.432.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Forestal Argentina S.A. es de MAR$
46.123, dividido en 46.123.155 acciones ordinarias nominativas de
valor nominal AR$ 1 cada una.

Al 31 de diciembre de 2006, el capital contable de la sociedad
ascendfia a MUS$ 78.060.

Los accionistas de Forestal Argentina S.A. son Forestal Tornaga-
leones S.A. con 98,68% de las acciones, perteneciendo el 1,32%
restante a accionistas minoritarios.

La inversion en esta sociedad representa 3,58% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL
La sociedad tiene por objetivo la forestacion, reforestacion, plantacién
de bosques y comercializacion de sus productos.

DIRECTORIO
Presidente Directorio: Jaime Valenzuela Fernandez
Directores: Sergio Boccadoro

Javier Busch
Gaston Urmeneta Krarup
Jorge Correa Drubi

al 31 de diciembre de

2006 2005
6.791 8.728
2.600 3.533
-82 12
2.443 3.545
84.936 79.704
6.877 8.816
78.060 70.888
-912 -472
996 1.468
84 996
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21 MASISA COLOMBIA S.A.

Direccion: Calle 72 No. 5-83 Oficina 402,
Bogota, Colombia

Teléfono: (57-1) 3258700

Fax: (57-1) 32587 24

CONSTITUCION LEGAL

Masisa Colombia S.A. es una sociedad anénima cerrada constituida
conforme a la legislacién de la Republica de Colombia con fecha 20
de noviembre de 1998, por escritura publica N° 5317 de la Notarfa
31 de Santa Fe de Bogota, Colombia.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa Colombia S.A. es de
M$ 5.761.073 pesos colombianos, equivalente a MUS$ 2.139,
dividido en 5.761.073 acciones. Los accionistas de Masisa Colombia
S.A. son Inversiones Internacionales Terranova S.A. con el 80,71% de
las acciones, Fibranova C.A. con el 19,28% y accionistas minoritarios
con el 0,10% restante.

La inversion en esta sociedad representa 0,20% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

Compra, importacion, exportacién, procesamiento, transformacion y
comercializacién de productos derivados de la madera en todas sus for-
mas Y relacionados con el mercado de la construccion y la industria del
mueble; la representacion y agencia comercial de personas naturales

o juridicas, nacionales o extranjeras, que tengan por objeto producir o
comercializar los materiales, materias primas, productos y bienes referi-
dos; la asesorfa técnica a terceros en la comercializacion, distribucién
y representacion de dichos productos.

DIRECTORIO

Presidente: Luis Guillermo Velasquez B.
Titular: Ivan Rubio Huerta

Titular: Carlos Urdaneta

Gerente General:  Luis Guillermo Veldsquez B.

al 31 de diciembre de

2006 2005
25.218 22.358
3.371 2.179
470 285
2.527 1.579
12.875 9.527
4.490 3.669
8.385 5.858
1.866 -641
444 1.085
2.310 444
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22 TERRANOVA PANAMA S.A.

Domicilio: Calle 50, Edificio Global Plaza
Teléfono: (507) 2130033
Fax: (07) 264 24 98

CONSTITUCION LEGAL

Terranova Panama S.A. es una sociedad anénima cerrada constituida OBJETO SOCIAL

conforme a la legislacién de la Republica de Panama con fecha 4 Establecer, gestionar y llevar a cabo en general el negocio de finan-

de febrero de 1997, en la Notaria Quinta del Circuito de Panama del ciamiento, inversiones y corredurias en todos sus ramos; participar

sefior Mario Veldsquez Chizmar, inscrita en el Registro Publico de directa o indirectamente en la constitucién de otras sociedades, compa-

Panama el 6 de febrero de 1997 bajo nimero de ficha 32625 1, rollo filas 0 empresas de cualquier tipo, clase, género o especie; establecer,

52936, imagen 0075. gestionar y llegar a cavo el negocio de expiracion, importacion,

agente, destruidor y comisionista de toda clase de género o especie

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO de mercaderia desde y hacia cualquier parte del mundo.

El capital suscrito y pagado de Terranova Panama S.A. es de

US$ 24.270.000,00 dividido en 242.700 acciones nominativas con DIRECTORIO

valor nominal de US$ 100.00 cada una. Inversiones Internacionales Director Presidente: Rolando Candanedo Navarro

Terranova S.A. es duefio del 100% de las acciones. Directora Secretaria: Maria del Mar Pimentel
La inversion en esta sociedad representa 0,00% del total de los Director Tesorero: Rolando Candanedo Deneken

activos consolidados de la Compafifa. Representante Legal: Rolando Candanedo Navarro

ESTADOS FINANCIEROS al 31 de diciembre de

MILES DE DOLARES 2006 2005
Ingresos Operacionales - -
Resultado Operacional - 20
Resultado no operacional -5.936 -1.692
Resultado del ejercicio -5.936 -1.672
Total Activos 15.519 26.289
Total Pasivos 20.901 26.269
Interés Minoritario - R
Patrimonio -5.383 20
Flujo Neto del Periodo -1 -
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ. 2 2

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ. 1 2
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23 MADERAS Y SINTETICOS DEL PERU S.A.C.

Direccion: Av. Victor Andrés Belaunde 147,
Edificio Real 12, Of. 103,
San Isidro, Lima, Peru

Teléfono: (51-1) 706 14 00

CONSTITUCION LEGAL

Maderas y Sintéticos del Per S.A.C. es una sociedad anénima cerrada
constituida conforme a las leyes de la Republica del Perd por escritura
publica de fecha 31 de julio de 1997 otorgada ante el Notario Publico
de la ciudad de Lima doctor Ricardo Ortiz de Zevallos Villagran.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO

El capital suscrito y pagado de Maderas y Sintéticos del Pert S.A.C.
es de PE$ 39.450 (Nuevos Soles) dividido en 39.450 acciones nomi-
nativas de un valor nominal de PE$ 1,00 (Nuevos Soles) cada una. El
capital contable de la sociedad ascendia a MUS$ 15.

Los accionistas de Maderas y Sintéticos del Peri S.A.C. son Masisa
S.A con el 99,11% de las acciones y Masisa Overseas Ltd. con el
0,89% restante.

La inversion en esta sociedad representa 0,25% del total de los
activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

La sociedad tiene por objeto la fabricacién y comercializacion de
tableros y articulos de madera en todas las formas y procedimientos.
Dentro de su giro se comprenden el plantio y explotacién de predios
destinados al uso agricola, importacién y exportacion de maderas
labradas o en bruto, la transformacién y comercializacién de maderas
de cualquier tipo y sus derivados y la importacion, exportacion,
elaboracion, fabricacion, distribucién y comercializacion de toda clase
de productos quimicos destinados a la industria en general; ademas,
puede efectuar inversiones financieras de cualquier naturaleza.

ADMINISTRACION

Gerente General:
Roberto Heskia T.

al 31 de diciembre de

2006 2005
20.992 16.227
2.811 2.219
31 -39
2.046 1.509
8.130 6.884
3.116 3.916
5.014 2.968
127 -20
347 367
462 347



24 MASISA ECUADOR S.A.

Direccion: Av. Victor Emilio Estrada 1021,
entre Hilanes y Jiguas
Guayaquil, Ecuador

Teléfono: (593-4) 288 8244

CONSTITUCION LEGAL

Masisa Ecuador S.A. es una sociedad anénima cerrada constituida en
la ciudad de Quito, Republica del Ecuador con fecha 23 de octubre
de 2002, por escritura publica de esa fecha otorgada ante el Notario
Ramiro Davila Silva.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO

El capital suscrito y pagado de Masisa Ecuador S.A. es de MUS$
5.000 dividido en 5.000 acciones nominativas, integramente suscritas
y pagadas en el acto de la constitucion. Con fecha 21 de junio de
2006, Masisa S.A. vendi6 su participacién en Masisa Ecuador S.A. a
Masisa Overseas Ltd. Posteriormente, producto de la disolucion de
pleno derecho de Masisa Inversiones Ltda. producida el 23 de junio
de 2006, la totalidad de los derechos de ésta en Masisa Ecuador S.A.
quedaron radicados en Masisa S.A.

Los accionistas de Masisa Ecuador S.A. son Masisa S.A con el
99,9% de las acciones y Masisa Overseas Ltd. con el 0,1% restante.
La inversion en esta sociedad representa 0,04% del total de los

activos consolidados de la Compafifa.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

El objeto social de Masisa Ecuador S.A. es la fabricacién y comer-
cializacion de tableros y articulos de madera en todas las formas y
procedimientos que la técnica permita. Se comprenden dentro de
este objeto el plantio, explotacién y/o compraventa de inmuebles,
incluyendo predios destinados al uso agricola, la adquisicién y
enajenacion a cualquier titulo de bienes, la importacion y exportacion
de maderas labradas o en bruto, elaboradas o manufacturadas, la
industrializacién, transformacion y comercializacion de maderas de
cualquier tipo y sus derivados. Para el cumplimiento de su objeto,
la compafiia podra intervenir como socio en la formacion de toda
clase de sociedades o compafifas, aportar capital a las mismas o
adquirir, tener y poseer para si acciones, obligaciones o participa-
ciones de otras compafiias; en general la compafifa podra realizar
toda clase de actos, contratos ,operaciones permitidos por las leyes
ecuatorianas,que sean acordes con su objeto y necesarios y conve-
nientes para su cumplimiento.

ADMINISTRACION

Gerente General:
Roberto Heskia T.

al 31 de diciembre de

2006 2005
10.011 7.979
1.319 903
3 102

985 738
5.068 5.516
4.210 5.643
858 -127
-266 315
608 293
342 608
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SOCIEDADES COLIGADAS

25 OXINOVA C.A.
Domicilio Fiscal: Avda. Francisco de Miranda,
Edificio Parque Cristal, Torre Oeste
Piso 10, Of. 10-4,

Los Palos Grandes, Caracas
Teléfono: (68-212) 620 7011

Fax: (68-212) 285 4217

Domicilio Administrativo: Calle Cuchiveros, Torre Balear, Piso 2,
Alta Vista Norte,

Puerto Ordaz, Estado Bolivar

Teléfono: (58286) 965 1011
Fax: (58286) 965 1040
Email: mreyes@oxinova.com.ve

CONSTITUCION LEGAL

Oxinova C.A. es una sociedad anénima cerrada constituida bajo las

leyes de la Republica Bolivariana de Venezuela, con fecha 6 de oc-

tubre de 1999, la que se encuentra inscrita en el Registro Mercantil
Quinto de la Circunscripcion Judicial del Distrito Federal y Estado de
Miranda bajo el N° 76, Tomo353-A-Qto.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Oxinova C.A. es de M$ 4.952.164
bolivares, equivalentes a 4.952.164 acciones nominativas con una
valor nominal de 1.000 bolivares cada una.

Los accionistas de Oxinova C.A. son Oxiquim Inversiones Interna-
cionales Limitada con el 51% de las acciones e Inversiones Interna-
cionales Terranova S.A. con el 49% restante.

OBJETO SOCIAL

La construccién y operacion de una planta de productos quimicos en
Venezuela, particularmente para la produccion y comercializacién de
formaldehido y resinas.

DIRECTORIO
Directores principales: Enrique Cibié Bluth.
Miguel Oneto Rosales.
Vicente Navarrete.

Edmundo Puentes.

Patricio Reyes Urrutia
Eduardo Vial Ruiz Tagle
Vicente Navarrete Rolando
Pablo Ayala Rolando

Directores Suplentes:

Gerente General: Cristian Roempler

26 INVERSIONES CALLE CALLE S.A.

CONSTITUCION LEGAL

Inversiones Calle Calle S. A. es una sociedad andnima cerrada,
constituida por escritura publica de fecha 9 de diciembre de 2002,
otorgada ante el Notario de Santiago, sefior lvan Torrealba Acevedo.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Inversiones Calle Calle S.A. es de
$ 200.000, dividido en 200.000 acciones de una misma y Unica serie
y sin valor nominal.

Los accionistas de Inversiones Calle Calle S.A. son Masisa S.A. con el
50% de las acciones e Inversiones Industriales S.A. con el 50% restante.

OBJETO SOCIAL

El objeto social de Inversiones Calle Calle S. A. es la realizacion

de toda clase de inversiones con fines rentisticos y de largo plazo,
incluyendo la compra, venta, enajenacion y la realizacion de todo tipo
transacciones relativas a acciones, derechos sociales, bonos, deben-
tures, valores mobiliarios y efectos de comercio en general, y la com-
pra, venta, enajenacién y la realizacion de todo tipo de transacciones
relativa a inmuebles 0 a derechos sobre inmuebles, todo ello tanto en
Chile como en el extranjero; y la inversion en todo tipo de sociedades,
sean estas civiles o comerciales. Para cumplir con su objeto la socie-
dad podré actuar por cuenta propia 0 ajena, incluso como agente o
representante, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos
relacionados con el fin social y celebrar contratos de asociacion o

de cuentas en participacion, constituir sociedades o asociaciones de
cualquier clase y adquirir derechos, acciones o participaciones en las
actualmente existentes, y asumir la administracion de las mismas.

DIRECTORIO
Directores: Enrique Cibié Bluth
Patricio Reyes Urrutia
Eduardo Vial Ruiz-Tagle

Gerente General: Eduardo Vial Ruiz-Tagle
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FILIALES ABSORBIDAS POR MASISA S.A. EN JUNIO DE 2006

27 MASISA CONCEPCION LTDA.

CONSTITUCION LEGAL

La sociedad Masisa Concepcion Ltda. fue constituida originalmente
como Cy D Agrofruta Ltda., por escritura publica de fecha 15 de
enero de 1986, otorgada en la Notaria de Santiago de don Rall
Undurraga Laso, cuyo extracto fue inscrito el 23 de enero de 1986 a
fojas 1468 N°752 del Registro de Comercio de Santiago de 1986, y
publicado en el Diario Oficial el 28 de enero de 1986.

Mediante escritura publica de fecha 21 de junio de 2006 otorgada
en la Notaria de Santiago de don José Musalem Saffie, se dejé cons-
tancia de la disolucion, ocurrida en esa misma fecha, de Inversiones
Coronel Limitada, socia de Masisa Concepcion Limitada lo que trajo
asimismo como consecuencia la disolucion de Masisa Concepcion
Limitada, por la reunion de la totalidad de sus derechos sociales en
Masisa S.A. Un extracto autorizado de la mencionada escritura se
inscribié a fojas 24.926, N° 17.382 en el Registro de Comercio del
Conservador de Bienes Raices de Santiago correspondiente al afio

2006, y se publicé en el Diario Oficial con fecha 29 de junio de 2006.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO

El capital suscrito y pagado de Masisa Concepcion a la fecha de
su disolucién era M$ 8.189.284. El capital contable de la sociedad
ascendia a MUS$ 32.658.

La sociedad era filial de Inversiones Coronel Limitada, quién poseia

el 99,99% de los derechos sociales, el 0,01% restante pertenecia
a Masisa S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

El objeto social de la sociedad era la realizacion de toda clase de
inversiones con fines rentisticos de corto y largo plazo, incluyendo
inversiones mobiliarias e inmobiliarias en general tanto en Chile como
en el extranjero, lo cual comprende especialmente el arrendamiento
de plantas productivas, industriales y manufactureras de tableros

de particulas de madera y de otros productos y subproductos de

la madera y sus derivados. Incluye la construccién, explotacion y/o
administracion de establecimientos o plantas propias o de terceros
destinadas a la industrializacion y la elaboracién de la madera. La
sociedad extiende su objeto a todo tipo de transacciones relativas a
inmuebles o derechos sobre ellos, todo tipo de transacciones relativas
a acciones, derechos sociales, valores mobiliarios y efectos de comer-
cio, y a la inversion en todo tipo de sociedades.

ADMINISTRACION
La administracién correspondia al socio Masisa S.A., quien la ejercia
a través de los apoderados de su régimen general de poderes.

al 31 de diciembre de
2006 2005

- 8.117
- 7.585
- 2.410
- 8.703
- 33.301
- 1.451
- 31.850
- -2

- 2
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28 MASISA INVERSIONES LTDA.

CONSTITUCION LEGAL

Masisa Inversiones Limitada fue constituida originalmente como
Agrofruta Copiapé Limitada por escritura publica de fecha 16 de
noviembre de 1989, otorgada en la Notaria de Santiago de don José
Musalem Saffie. Su extracto se inscribi6 a fojas 31455 N°16950 del
Registro de Comercio de Santiago de 1989, y fue publicado en el
Diario Oficial con fecha 27 de noviembre de 1989.

Mediante escritura publica de fecha 23 de junio de 2006 otorgada
en la Notarfa de Santiago de don José Musalem Saffie, Masisa Over-
seas Limited cedi6 la totalidad de sus derechos sociales en Masisa
Inversiones Limitada a Masisa S.A., produciéndose en consecuencia
la disolucién de pleno derecho de Masisa Inversiones Limitada por la
reunion de la totalidad de sus derechos sociales en Masisa S.A. Un
extracto autorizado de la mencionada escritura se inscribié a fojas
24.927, N° 17.383 en el Registro de Comercio del Conservador de
Bienes Raices de Santiago correspondiente al afio 2006, y se publicé
en el Diario Oficial con fecha 29 de junio de 2006.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Masisa Inversiones Ltda. a la fecha de
su disolucién era MUS$ 171.693.

La sociedad era filial de Masisa S.A., quién posefa el 99,99458%
de los derechos sociales, perteneciendo el porcentaje restante a
Masisa Overseas Limited.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

OBJETO SOCIAL

El objeto de la sociedad era: a) la explotacion de predios rusticos,
propios 0 ajenos, mediante la actividad agricola, ganadera o forestal;
b) la agroindustria, comercializacion, exportacién o importacion de
productos agricolas; ¢) prestacién de servicios de todo tipo y aseso-
rias; d) realizacion de toda clase de inversiones con fines rentisticos y
de largo plazo; y e) inversiones en todo tipo de sociedades.

ADMINISTRACION

La administracion y representacion de la sociedad correspondia al
socio Masisa S.A., quien la ejercia a través de los apoderados de su
régimen general de poderes.

al 31 de diciembre de
2006 2005

- 9.610
- 9.610
- 10.904
- 18.936
- 371.997
- 132.915
- 245.082
- -355

- 3.958

- 3.603



29 INVERSIONES CORONEL LTDA.

CONSTITUCION LEGAL

Inversiones Coronel Limitada fue constituida por escritura publica
otorgada con fecha el 18 de diciembre de 1984 en la Notarfa de San-
tiago de don Enrique Morgan Torres. Un extracto de dicha escritura
se inscribié a fojas 1.055 N°540 del Registro de Comercio del Con-
servador de Bienes Raices de Santiago correspondiente al afio 1985,
y se publicé en el Diario Oficial el 23 de enero de 1985.

Mediante escritura publica de fecha 21 de junio de 2006 otorgada
en la Notaria de Santiago de don José Musalem Saffie, Repertorio N°
7.520/ 2006, Masisa Overseas Limited cedio la totalidad de sus dere-
chos sociales en Inversiones Coronel Ltda. a Masisa S.A., producién-
dose en consecuencia la disolucién de pleno derecho de Inversiones
Coronel Ltda. por la reunién de la totalidad de sus derechos sociales
en Masisa S.A. Un extracto autorizado de la mencionada escritura se
inscribié a fojas 24.925, N° 17.381 en el Registro de Comercio del
Conservador de Bienes Raices de Santiago correspondiente al afio

2006, y se publicé en el Diario Oficial con fecha 29 de junio de 2006.

CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO
El capital suscrito y pagado de Inversiones Coronel Ltda. a la fecha
de su disolucion ascendia a M$ 36.816. El capital contable de la
sociedad para efectos de los estados financieros chilenos ascendia a
MUS$ 84.885.

La sociedad era filial de Masisa S.A., quién poseia el 99,99% de
los derechos saciales, perteneciendo el porcentaje restante a Masisa
Overseas Limited.

ESTADOS FINANCIEROS
MILES DE DOLARES

Ingresos Operacionales
Resultado Operacional
Resultado no operacional
Resultado del ejercicio
Total Activos

Total Pasivos

Interés Minoritario
Patrimonio

Flujo Neto del Periodo

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQ.
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OBJETO SOCIAL

El objeto de la sociedad era a) la comercializacion y exportacion de
todo tipo de articulos, productos, bienes y/o materias primas; b)
prestacién de servicios de todo tipo y asesorias; c) realizacion de
toda clase de inversiones con fines rentisticos y de largo plazo; y d)
inversiones en todo tipo de sociedades.

ADMINISTRACION

La administracién de la sociedad correspondia al socio Masisa S.A.,
quien lo ejercia mediante mandatarios nombrados por escritura
publica.

al 31 de diciembre de
2006 2005

- 4.278
- 1.560
- 10.286
- 11.870
- 84.186
- 89

- 84.097






Disefo
Filete, el Buen Disefio Ltda.
www.filete.cl

Impresién
Morgan Impresores.

Esta memoria ha sido impresa con papel Novatech Silk,
proveniente del molino Nordland Papier, el que cuenta
con certificacion FSC cadena de custodia n® SGS-COC-2249.



WWW.masisa.com

Av. Apoquindo 3650 piso 10, Las Condes, Santiago de Chile, Fono (56 2) 350 6000





