PRESIDENCIA

Santiago, 8 de abril de 2011

Senores Accionistas
Empresas CMPC S.A.
Presente

Ref.: Fusidon de Industrias Forestales S.A. en Empresas CMPC S.A.

Estimados seriores:

Me refiero al proyecto de fusién por incorporacién de la filial Industrias Forestales S.A.
(Inforsa) en Empresas CMPC S.A. (CMPC), que sera sometido a la aprobacién de la
Junta Extraordinaria de Accionistas citada para las 11:00 horas del dia 29 de abril de
2011 (la Fusion).

Antecedentes.

El proyecto de Fusién fue aprobado por el Directorio de CMPC en su sesion ordinaria
celebrada el dia 4 de marzo de 2011, conforme a los términos y condiciones que fueron
informados mediante hecho esencial comunicado por la compafiia con igual fecha.

Al acordar el proyecto de Fusion, el Directorio de CMPC resolvié encomendar al Comité
de Directores de la sociedad la designacién de un evaluador independiente, a fin que se
pronunciara respecto de la relacién de canje propuesta, de una accién de CMPC
fusionada por cada 15 acciones de Inforsa, una vez aumentado a 2.200 millones el
numero de acciones en que actualmente se divide el capital de CMPC.

Con fecha 1° de abril de 2011, CMPC recibié el referido pronunciamiento, emitido por la
firma Ernst & Young, el cual ha estado a disposicién de los interesados, a partir del dia
4 de abril de 2011, en las oficinas sociales y en el sitio de Internet de la compafiia.

Relacion con las sociedades objeto de la Fusion.

Soy Presidente del Directorio de CMPC, sociedad controlada, directa o indirectamente,
por sociedades controladas por mi hermana Patricia Matte Larrain, mi hermano
Bernardo Matte Larrain y el suscrito.

Inforsa es una sociedad cuyas acciones pertenecen en un 81,95% a CMPC Papeles
S.A., que es filial de CMPC, siendo ésta su controladora.

Por su parte, en conjunto con mis hermanos Patricia y Bernardo, somos controladores
de Inmobiliaria Nagué S.A., la que posee el 0,74% de las acciones de Inforsa.

Opinioén.
En mi opinién, la Fusién es conveniente para el interés social de CMPC porque

generara ahorro de costos de transacciéon de distinta naturaleza, por un monto anual
estimado de entre US$ 3 y 4 millones, que actualmente estan asociados al hecho de ser



Inforsa una sociedad abierta en bolsa, ademas de permitir consolidar y hacer mas
rresiencia €ficiente la integracion operacional entre ambas companiias.

La relacion de canje propuesta por el Directorio, de una accion de CMPC fusionada por
cada 15 acciones de Inforsa (considerando el aumento del nimero de acciones de
CMPC), se encuentra en el rango de entre 14,4 y 16,4 acciones de Inforsa por cada
accién de CMPC fusionada.

El rango referido fue estimado razonable por Ernst & Young, quien lo determind
mediante la aplicacién de criterios de valorizacion generalmente aceptados:
capitalizacion bursatil, y flujos libres de caja descontados.

Lo expresado es la opinién del suscrito, pero en caso alguno debe interpretarse como
una sugerencia o consejo respecto de ia forma o sentido en que los accionistas deben
adoptar las decisiones que serdn sometidas a su consideracién en la junta
extraordinaria de accionistas referida en el primer parrafo de la presente.

Atentamente,

T e S

Eliodoro M‘atteﬁl‘_.
Presidente
Empresas CMPC S.A.



8 de Abril de 2011

Sefiores Accionistas
Empresas CMPC S.A.
Presente

Ref. :Fusién de Industrias Forestales S.A. con Empresas
CMPC S.A.

Sefiores accionistas:

En mi opinidén, por las razones que a continuacidén indico, la
fusién de Industrias Forestales S.A. por 1incorporacidédn en
Empresas CMPC S.A., en los términos del proyecto de fusidn
adoptado por el directorio con fecha 4 de marzo de 2011, es
favorable al interés social de la empresa.

En primer lugar, estimo que la consolidacidén de ambas compafiias
generaran incrementos de eficiencia operacional.

Por su parte, no se justifica incurrir en los costos de mantener
a Inforsa como sociedad listada en bolsa, cuyo valor presente
estimado es de entre USS 30 y 40 millones, pues esa empresa no
contempla emitir valores de oferta publica.

La fusién no implica un cambio de control de las operaciones de
Inforsa, que CMPC controla hace mas de dos décadas.

Por su parte, en términos de la tasa de canje propuesta por el
directorio de CMPC, Ernst & Young ha emitido un informe de
valoracidén independiente que confirma su adecuacidédn a criterios
de mercado, tanto del punto de vista de las respectivas
capitalizaciones burséatiles como de flujos descontados.

El referido informe de valoracidén independiente se encuentra a
disposicién de los accionistas y del mercado en la pagina web de
CMPC www.cmpc.cl

Soy director de CMPC, elegido con el voto del Grupo Matte,
controlador de la compafiia.

CMPC es matriz y controladora de CMPC Papeles S.A., sociedad que
posee 81,95% de las acciones actualmente emitidas por Inforsa.

No tengo propiedad directa ni indirecta de acciones de Inforsa,
ni tampoco ocupo cargos en esa compafiia.



Los términos y condiciones de la fusidén propuesta fueron
informados a la Superintendencia de Valores y Seguros y a las
bolsas de valores con fecha 4 de marzo de 2011.

Lo expresado es la opinidén del suscrito. No representa ni debe
tomarse como una sugerencia respecto de la forma en deberan
pronunciarse los accionistas en la junta extraordinaria citada
por el Directorio para conocer el proyecto de fusidn.

Juan ¢laro Gonzalez



Sefores Accionistas
Empresas CMPCS.A.
Presente

Fusion de Industrias Forestales S.A. en Empresas CMPC S.A.

Sefores accionistas:

Por la presente expreso mi opinidn respecto al proyecto de fusién por incorporacién de la filial
Industrias Forestales S.A. (Inforsa) en Empresas CMPC S.A. (CMPC), para cuya consideracién el
Directorio de CMPC, en sesion de 4 de marzo de 2011, acordd citar a Junta Extraordinaria de
Accionistas el dia 29 de abril de 2011.

Soy director independiente de CMPC, elegido con el voto de los fondos de pensiones.

CMPC es matriz y controladora de CMPC Papeles S.A., sociedad que posee 81,95% de las
acciones actualmente emitidas por Inforsa.

No me desempefio en cargo ejecutivo ni directivo en Inforsa.

Los términos y condiciones de la fusion propuesta fueron informados en caracter de hecho
esencial a la Superintendencia de Valores y Seguros y a las bolsas de valores el dia 4 de marzo de
2011.

El Directorio de CMPC encargd al Comité integrado por los sefiores Patricio Grez M., Jorge Marin
C. y el suscrito, designar un evaluador independiente para que informara respecto a la relacién
de canje propuesta para la fusion, de una accion de CMPC fusionada por cada 15 acciones de
Inforsa, una vez mulitplicado por 10 el actual nimero de acciones emitidas por CMPC.

El Comité acordd designar con ese objeto a la firma Ernst & Young, cuyo informe fue emitido el
pasado 12 de abril.

En mi opinidén, la fusién es conveniente para el interés social de CMPC pues, por una parte,
generara sinergias en la operacion industrial tanto de Inforsa como de sociedades filiales de
CMPC, al consolidarse formalmente sus operaciones. Ademas, permitird evitar costos
administrativos en Inforsa que se derivan de su calidad de compaiiia con transaccién publica.
Tales costos no tienen un valor correlativo, pues esa sociedad no emite valores de oferta
publica.

El informe establece los siguientes rangos de valor para CMPC:

- Valor minimo: USS 11.287 millones, segln capitalizacion bursatil promedio en los 6 meses
previos al anuncio de la fusion.

- Valor esperado: USS 11.885 millones, segun flujos de caja libres descontados al 31 de
diciembre de 2010.
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- Valor méximo: USS 12.907, segln capitalizacion bursatil maxima en los 6 meses previos al
anuncio de la fusidn.

Por su parte, respecto de Inforsa, el informe de Ernst & Young determina un valor total de US$
795 millones, resultante de sumar el valor de la divisidn industrial segin flujos de caja libres
descontados al 31 de diciembre de 2010, el valor de los activos bioldgicos segin estados
financieros a la misma fecha con los ajustes descritos en el propio informe, y ajustes por saldos
de caja no operativos.

Con base en los valores sefialados, el informe concluye que el rango razonable de la relacién de
canje para la fusién es entre 14,4 y 16,4 acciones de Inforsa por cada accién del ente fusionado,
y que dentro de ese rango se sitla la tasa de canje propuesta por el Directorio.

Lo expresado es la opinidn del suscrito, pero en caso alguno debe interpretarse como una
sugerencia respecto de la forma o sentido en que los accionistas deben adoptar las decisiones
que seran sometidas a su consideracidn en la junta extraordinaria de accionistas citada por el
Directorio.

Martin Co -
ntiago, 8 de abril de 2011



Santiago, Abril 8, 2011

A los accionistas de
Empresas CMPC S.A.

Re: Fusion CMPC - Inforsa

Me pronuncio respecto al proyecto de fusién de la compaiifa con su filial Industrias
Forestales S.A., mediante la absorcién de esta tltima por CMPC.

Soy director de CMPC y poseo acciones de la compafiia a través de sociedades bajo mi
control.

No tengo cargo alguno en Inforsa ni propiedad, directa o indirecta, de acciones de esa
sociedad.

En mi opinién, la fusién es conveniente a los intereses sociales de CMPC, pues la
consolidacion en la propiedad de ambas empresas evitard los costos corporativos que
implica mantener a Inforsa como sociedad abierta, cuyo valor anual estimado es de entre
USS$ 3 y 4 millones, en circunstancias que CMPC es maés eficiente para obtener capital del
mercado si esto fuera necesario.

Por su parte, la fusién permitird consolidar ambos negocios en términos operacionales,
generdndose valor para ambas empresas.

Finalmente, en cuanto a las conclusiones del informe de valoracién independiente emitido
por Ernst & Young y que se encuentra disponible en la pagina de internet de CMPC, éste
ratifica que la relacién de canje que se ha propuesto por el directorio para la fusién, es
justo. Lo anterior, mediante la aplicacion de métodos de wvalorizacion financiera
reconocidos en la industria, como es la consideracion de los valores de cotizacion bursatil y
el descuento de flujos de caja.

Hago presente que esta opinion no tiene por objeto formular recomendacion alguna a los
accionistas de CMPC respecto a la forma de ejercer el voto que les corresponda en la junta
convocada.

Ateynte,
/:: /Z )

Patricio Grez M.
Director
Empresas CMPC S.A.



Abril 8, 2011

A los accionistas de
Empresas CMPC S.A.

Ref.: Fusiéon CMPC - Inforsa

En sesion de 4 de marzo de 2011, el Directorio de Empresas CMPC S.A. acordd

proponer a los accionistas un proyecto de fusién de la compaififa con su filial
Industrias Forestales S.A., mediante la absorcién de esta tltima por CMPC.

El referido proyecto considera que las acciones en que actualmente se divide el
capital de CMPC sean aumentadas en 10 veces para facilitar la fusién y luego
aplicar una relacién de canje de 1 accién de la empresa fusionada por 15 acciones
de Inforsa.

Esta relacién de canje tiene implicito un premio de 24% tespecto del precio de
mercado de la accién de Inforsa al dia anterior al anuncio de la propuesta de
fusion.

El Comité de Directores de la sociedad designé a Ernst & Young Servicios
Profesionales de Auditorfa y Asesorfas Limitada a fin que se pronunciara respecto
de la adecuacion de la tasa de canje propuesta.

En su informe Ernst & Young concluye que la relacién de canje propuesta (15-1)
es razonable, al estar comprendida en el rango entre 14,4 y 16,4 acciones de
Inforsa por cada accién de la entidad fusionada, el cual resulta de valorizar ambas
compafias de acuerdo a capitalizacién bursatil y flujos libres de caja descontados.

La fusién propuesta resulta conveniente para el interés social de CMPC, pues
generard incrementos de eficiencia en la administraciéon de Inforsa y en la
operacion de ambas compafias. En efecto si a las sinergias que se generan al
fusionar las operaciones forestales e industriales de Inforsa con aquellas de
CMPC agregamos la eliminacién de los costos de administracién asociados al
hecho de ser Inforsa una entidad registrada en Bolsa, tenemos una reduccién de
costos cuyo valor presente serfa de entre US$30 y US$ 40 millones.



Hago presente que esta opinién no tiene por objeto formular recomendacion
alguna a los accionistas de CMPC respecto a la forma de ejetcer el derecho a voto
que les corresponda en la junta convocada.

Asimismo, hago presente: (i) que Inmobiliaria Nagué S.A., una sociedad
controlada por mi sefiora, Patricia Matte Larrain, junto a sus hermanos Eliodoro
y Bernardo Matte Larrain, posee un 0,74% de las acciones actualmente emitidas
por Inforsa; y (if) que CMPC posee, a través de su filial CMPC Papeles S.A., un
81,95% del capital accionario de Inforsa.

Atentamente,

Jorge Gabrie atrain B.
Ditector )
Empresas CMPC S.A.



Santiago, 8 de abril de 2011

Senores

Accionistas
Empresas CMPC S.A.
PRESENTE

Ref.: Pronunciamiento sobre conveniencia de fusion
por incorporacion de INFORSA en CMPC.

Senores accionistas:
En relaciéon al asunto de la referencia, expreso lo siguiente:

El Directorio de Empresas CMPC S.A. (en adelante CMPC), en sesion de fecha 4 de
marzo de 2011, aprobd6 un proyecto de fusion de CMPC con su filial indirecta, (a través
de CMPC Papeles S.A.) Industrias Forestales S.A. (en adelante Inforsa), por
incorporacion de ésta en aquella.

Segun consta de hecho esencial, comunicado por Inforsa con fecha 7 de marzo de
2011, el directorio de Inforsa, aprob6 el proyecto de fusion.

Los respectivos directorios acordaron citar a juntas extraordinarias de accionistas a fin
de someter a su consideracion la propuesta de fusion, las que tendran lugar el dia 29
de abril de 2011.

El proyecto establece que la fusion tenga efecto a contar del dia 30 de octubre de 2011.

Se contempla aumentar el nimero de acciones en que hoy se divide el capital de
CMPC, multiplicandolo por 10, sin aumentar el capital por ese motivo. Asimismo, el
proyecto contempla la aplicacion, una vez efectuado el referido aumento del namero de
acciones de CMPC, de una tasa de canje de una acciéon de la sociedad fusionada por
cada 15 acciones de Inforsa,

A solicitud del directorio de CMPC, con fecha 1° de abril de 2011, la firma de Auditoria
y Asesoria Financiera Ernst & Young emitié un informe con relaciéon al canje propuesta
en el proyecto de fusion.

El informe concluye que la tasa de canje propuesta se enmarca en un rango razonable.
En efecto, de acuerdo a la valorizacion efectuada por el evaluador independiente, un
rango razonable para la relacion de intercambio entre los titulos de Inforsa esta entre
14,4 v 16,4 acciones de Inforsa por cada accion de CMPC fusionada.



A esto se agrega que la absorcion de Inforsa por CMPC implicara para esta ultima
compania una reduccion de costos de administracion, por un monto anual estimado
de entre US$ 3 y 4 millones, atendido que eliminara los costos derivados del caracter
de sociedad abierta que actualmente tiene Inforsa.

En consideracion a estos antecedentes, en mi opinién la fusiébn propuesta por el
directorio de CMP es de conveniencia para los intereses de la compania.

Hago presente que sociedades relacionadas a mi familia, en cuya propiedad o
administracion participo, poseen en conjunto 2.608.365 acciones de Inforsa.

Por otra parte, CMPC (de la que soy director), a través de CMPC Papeles S.A, posee el
81,95% del capital accionario de Inforsa, y es su controladora.

Finalmente, también hago presente que esta opiniéon no tiene por objeto formular
recomendacion alguna a los accionistas de CMPC, sea respecto a la forma de ejercer el
derecho a voto que les corresponda en la Junta convocada, o cualquier decision de
inversion que eventualmente deseen adoptar con relacion a CMPC o Inforsa.

Atentamente,

-

Jo?rg“ Marin Correa




Santiago, 8 de abril de 2011

Senores
Accionistas
Empresas CMPC S.A.

Ref.: Fusion de INFORSA y CMPC

De mi consideracion:

De acuerdo al hecho esencial comunicado por Empresas CMPC S.A. el dia 4 de
marzo de 2011, el directorio de la sociedad acordé en esa fecha convocar a Junta
Extraordinaria de Accionistas que se celebrara el 29 de abril del afio en curso.

En la junta convocada se sometera a consideracion de los accionistas la fusiéon de
Inforsa y CMPC, mediante la incorporacion de la primera en la segunda, para
tener efecto a contar del dia 30 de octubre de 2011.

El proyecto de fusion aprobado por el directorio contempla la aplicaciéon de una
tasa de canje de una accién de la sociedad fusionada por cada 15 acciones de
Inforsa (previa amplificacion de las acciones de CMPC por 10), lo que representa
un premio de 24% respecto del precio de cierre bursétil de la accién de Inforsa
correspondiente al dia anterior al anuncio de la fusién propuesta.

Con relacion a la referida tasa de canje, el directorio de CMPC acord solicitar un
pronunciamiento de un evaluador independiente, cuya designacién se delegd en
el Comité de Directores de la sociedad. Ese pronunciamiento fue emitido el dia 1°
de abril de 2011 por la firma consultora Ernst & Young Servicios Profesionales de
Auditoria y Asesorias Limitada.

El informe de evaluacién independiente concluye que la tasa de canje propuesta
por el directorio de CMPC se enmarca en un rango razonable. En efecto, de
acuerdo a la valorizacion efectuada por el evaluador independiente tanto de
CMPC como de Inforsa, un rango razonable para la ecuacién de canje entre
ambas compaiiias esta entre 14,4 y 16,4 acciones de Inforsa por cada accién de
CMPC fusionada.

Alo anterior se agrega que la absorcion de Inforsa por CMPC implicara para esta
ultima compafia una reduccién de costos de administracién, atendido que
eliminaré los costos derivados del caracter de sociedad abierta que actualmente
tiene Inforsa, generando economias cuyo valor anual estimado es de entre US$ 3
y 4 millones.



En consideracién a estos antecedentes, en mi opinién la fusién propuesta por el
directorio de CMPC es de conveniencia para los intereses de la compaiiia.

Hago presente que esta opinién no tiene por objeto formular recomendacién
alguna a los accionistas de CMPC, sea respecto a la forma de ejercer el derecho a
voto que les corresponda en la junta convocada, o respecto de cualquier decisién
de inversion que eventualmente deseen adoptar con relacién a CMPC o Inforsa.

Asimismo, hago presente: (i) que Inmobiliaria Nagué S.A., una sociedad que
controlo en conjunto con mis hermanos Patricia y Eliodoro Matte Larrain, posee
un 0,74% de las acciones de Inforsa; y, (ii) que CMPC posee, a través de su filial
CMPC Papeles S.A., 81,95% del capital accionario de Inforsa.

Atentamente,

Q/L WA
Bernardo Matte L.
Director

Empresas CMPC S.A.



