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Riesgo de siniestros
Es política de la Compañía identificar los riesgos implícitos de las activida-
des productivas y comerciales – como siniestros en las plantas, pérdidas 
en sus bodegas de almacenamiento, daños 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 sólida posición en los mercados en los 
que participa, permitiendo así 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 intensificación de la competencia en los mercados en que partici-
pa. Para hacer frente a estos riesgos, la Compañía concentra sus esfuerzos 
en acciones tendientes a mantener su liderazgo en costos, mantener una 
fuerte cadena de distribución, mejorar constantemente su oferta de pro-
ductos, y mantener una buena relación con sus clientes.

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

Q POLITICA DE INVERSIÓN Y FINANCIAMIENTO 

Las principales inversiones proyectadas por la Compañía y su posible 
financiamiento, son evaluados por los profesionales de cada área y someti-
das a la aprobación 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
MUS$ MUS$

Utilidad del ejercicio 29.485 26.369

Déficit acumulado período de desarrollo 0 0

Amortización mayor valor de inversiones (4.552) (3.388)

Sub Total 24.933 22.981

Utilidades distribuibles 24.933 22.981

S POLÍTICA DE DIVIDENDOS

Con fecha 23 de marzo de 2006, el Directorio aprobó proponer a la Junta 
Ordinaria de Accionistas, celebrada el 19 de abril de 2006, la siguiente 
política de dividendos, proposición 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 líquida consolidada que arroje cada balance anual, sin pago de 
dividendos provisorios.

Dividendos pagados por acción en los últimos 5 años
AÑO Tipo y número de dividendo CLP / acción US$/ acción

2001 Definitivo eventual N° 7 1,00000 0,00169
2002 Definitivo mínimo obligatorio N° 8 1,86564 0,00284
2003 En el año 2003 no se pagaron dividendos - -
2004 En el año 2004 no se pagaron dividendos - -
2005 Dividendo mínimo obligatorio N° 10 2,37361 0,00409
2005 Dividendo adicional N° 10 0,66193 0,00114
2006 Dividendo mínimo Nº 11 0,62467 0,00121
2006 Dividendo adicional Nº 11 0,41645 0,00081

T TRANSACCION DE ACCIONES

A continuación se adjunta una estadística trimestral de los volúmenes de ac-
ciones transados, montos totales y precio promedio, para los últimos tres años, 
considerando las Bolsas de Comercio de Santiago, Valparaíso y Electrónica: 

Durante el mes de agosto de 2006, Enrique Cibié Bluth, Gerente General 
de Masisa, adquirió en diversas transacciones como inversión financiera 
3.455.191 acciones de la Sociedad por un monto de CL$289,9 millones, a 
través de la sociedad Asesorías e Inversiones Mater Ltda., al precio unitario 
promedio ponderado de CL$83,9 la acción*. A excepción de la operación 
mencionada, no hubo Directores, Ejecutivos u otras personas relacionadas 
con la administración que efectuaran otras transacciones de acciones de la 
empresa o empresas relacionadas.

*Con fecha 7 de marzo de 2007 Enrique Cibié Bluth, a través de la sociedad Asesorías e Inversiones 
Mater Ltda., enajenó un millón de acciones de Masisa por un monto total de CH$124,5 millones al precio 
unitario de CH$124,5 la acción.

Unidades 
(millones)

Monto 
(millones de CL$)

Precio Promedio 
(CL$)

2004

1er 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

4to Trimestre 63,84 9.011,12 141,13

2005

1er 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

4to Trimestre 410,87 43.465,38 105,79

2006

1er Trimestre 659,91 68.728,61 104,15

2do Trimestre 493,73 45.916,19 93,00

3er Trimestre 344,25 29.914,88 86,90

4to Trimestre 686,75 67.152,35 97,78
Nota: Debido a la fusión por incorporación 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 acción de la antigua Masisa  
se entregaron 2,56 acciones de la sociedad fusionada. En las bolsas de valores este canje se hizo efectivo el 
día 6 de agosto del 2005.
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U	 HECHOS RELEVANTES 
DEL EJERCICIO

A continuación se presenta una síntesis de los 
hechos relevantes de Masisa S.A correspon-
dientes al período enero - diciembre de 2006, y 
que a juicio de la administración deben estar en 
conocimiento de los accionistas.

11 de enero de 2006
Se terminó el período de opción preferente para 
la suscripción del aumento de capital que acordó 
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 incrementó el 
capital pagado de la Sociedad en MUS$117.365.

En Sesión Extraordinaria de Directorio de la 
Sociedad, celebrada con fecha 11 de enero de 
2006, se acordó 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 emisión de la línea 
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 serán colocados 
con fecha 12 de enero de 2006.
a Modificar el Nro 14 de la cláusula 4ta del 

contrato de emisión, reemplazando el tercer 
párrafo de dicho numeral por el siguiente:	
“Los Bonos se rescatarán -salvo en caso 
de los Bonos Serie D correspondientes a la 
primera emisión con cargo a la Línea, que se 
regirán a este respecto por lo establecido en 
el Nro 8 de la clásula 7ma de este Contrato-, 
a un valor equivalente al saldo insoluto de 
capital, más los intereses devengados en el 
período que media entre el día siguiente a 
la fecha de vencimiento de la última cuota 
de intereses pagada y la fecha fijada para el 
rescate”.

b Modificar el Nro 8 de la cláusula 7ma del 
contrato de emisión: 	
“Ocho / Rescate anticipado.- Los Bonos de la 
Serie D podrán ser rescatados a partir del 15 
de abril del 2008, en la forma señalada en el 
Nro 14 de la cláusula 4ta de este instrumen-
to. Dichos Bonos se rescatarán 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 días.”

2 Citar a Junta de Tenedores de Bonos a llevarse 
a efecto en la misma fecha de la Junta seña-
lada en el Nro 1 anterior, con el objeto de que 
dicha Junta apruebe las siguientes modifica-
ciones al contrato de emisión de la línea 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 serán colo-
cados con fecha 12 de enero de 2006.
a Modificar el Nro 14 de la cláusula 4ta del 

contrato de emisión, reemplazando el tercer 
párrafo de dicho numeral por el siguiente:	
“Los Bonos se rescatarán -salvo en caso de los 
Bonos Serie E correspondientes a la primera 
emisión con cargo a la Línea, que se regirán a 
este respecto por lo establecido en el Nro 8 de 
la cláusula 7ma de este Contrato-, a un valor 
equivalente al saldo insoluto de su capital, mas 
los intereses devengados en el período que 
media entre el día siguiente al de la fecha de 
vencimiento de la última cuota de intereses 
pagada y la fecha fijada para este rescate”.

b Modificar el Nro 8 de la cláusula 7ma del con-
trato de emisión con cargo al cual se emite la 
Serie E, reemplazándolo por el siguiente: 	
“Ocho / Rescate anticipado.- Los Bonos de 
la Serie D podrán ser rescatados a partir del 
15 de abril del 2008, en la forma señalada 
en la cláusula 4a, Nro 18 de este instrumen-
to. Dichos Bonos se rescatarán 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 días.”

12 de enero de 2006
La Sociedad informó a la Superintendencia de 
Valores y Seguros, así como también a las Bolsas 
de valores, lo siguiente:
1 Con cargo a la Línea Nro 439, se colocaron, hoy 

12 de enero de 2006, bonos por UF2.750.000 
de la Serie E, con un plazo de 21 años y 1 año 
de gracia, a una tasa de 4,79%

2 Con cargo a la Línea 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 
años y 2 años de gracia, a una tasa de 4,59%.

Los fondos obtenidos con las colocaciones 
antes mencionadas serán destinados al pago de 
obligaciones financieras de la sociedad y/o de 
sus filiales.

20 de abril de 2006
La Sociedad informó a la Superintendencia de 
Valores y Seguros, así como también a las Bolsas 
de valores, el pago de un dividendo definitivo 
mínimo obligatorio y de un dividendo definitivo 
adicional, con cargo a la utilidad del ejercicio 
terminado al 31 de diciembre de 2005. El monto 
total del dividendo a repartir fue la suma de 
MUS$11.491.- que equivale al 50% de la utilidad 
líquida distribuible del ejercicio 2005. Este divi-
dendo fue pagado el día 16 de mayo de 2006 en 
pesos, según el tipo de cambio “dólar 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 carácter de hecho 
esencial, lo siguiente:

“Con fecha 30 de junio de 2006, la Socie-
dad presentó ante la Securities and Exchange 
Commission (SEC) sus estados financieros en US 
Gaap al 31 de diciembre de 2005. En la elabora-
ción de estos estados financieros se utilizó 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 parametrización 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 emisión 
de los estados financieros en norma chilena (1 
de marzo de 2006), pero antes de la emisión 
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 consideración a que este 
no es un error significativo, y de acuerdo a las 
prácticas y criterios contables aplicados en Chile, 
dará 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 
período. Ambos ajustes se registrarán en los 
estados financieros al 31 de marzo de 2006, que 
son los últimos estados financieros reportados 
por la sociedad, para lo cual se procederá a la 
reemisión de las respectivas FECUs.”

5 de septiembre de 2006
La Sociedad ha informado a la Superintenden-
cia de Valores y Seguros, en carácter de hecho 
esencial, lo siguiente:

El Directorio de la Sociedad, en reunión 
celebrada el 4 de septiembre de 2006, aprobó la 
contratación e incorporación del señor Eugenio Ar-
teaga Infante como nuevo Gerente Corporativo de 
Administración y Finanzas de Masisa S.A., quien 
inició sus labores en la Sociedad a contar del 25 
de septiembre de 2006. El señor Artega desempe-
ñaba 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 
Administración y Finanzas de la Sociedad, señor 
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 comunicó a la Superintendencia de Valores 
y Seguros, los acuerdos adoptados en Sesión 
Extraordinaria de Directorio de Masisa S.A. 
celebrada el 16 de noviembre de 2006, en que 
se acordó:

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 emisión 
de líneas de bonos inscrito en el registro de 
Valores de esa Superintendencia bajo el N0356 
con fecha 10 de noviembre de 2003 (el “Con-
trato de emisión”), con el objeto de uniformar y 
concordar sus causales con aquellas obligacio-
nes que Masisa mantiene vigente en sus demás 
emisiones de bonos.

Facultar a la Administración de Masisa para 
materializar la emisión y colocación de serie de 
bonos dirigidos al mercado local, con cargo a 
la línea de bonos comprendida en el Contrato 
de emisión, por hasta 2.500.000 Unidades de 
Fomento en total. Estos bonos se destinarán 
al financiamiento de inversiones y/o al pago o pre-
pago de obligaciones financieras de Masisa y/o de 
sus filiales. Las principales características de los 
bonos, tales como montos, vencimientos y tasas 
de interés probable, se informarán debidamente 
a esa Superintendencia al momento de proceder 
a la inscripción y registro de las series de bonos 
que se emitan con cargo al Contrato de Emisión.

Aparte de lo anteriormente reseñado, cabe decir 
que, durante el período enero - diciembre 2006 
no ocurrieron otros hechos relevantes respecto 
de la Sociedad, que al tenor de lo dispuesto en 
el Artículo 9 e inciso 2º del Artículo 10 de la Ley 
18.045, la Administración haya estimado del 
caso informar o divulgar.



48

INFORME DEL COMITé DE DIRECTORES

Durante el ejercicio, el Comité de Directores realizó las funciones que 
establece el artículo 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	 Revisión de Estados Financieros de la Compañía, individuales y consoli-
dados, trimestrales y especialmente al 31 de diciembre de 2006.

2	 Revisión con auditores externos de planes de auditoría para la Compañía.
3	 Proposición de auditores externos.
4	 Análisis y examen de los antecedentes relativos a las operaciones del 

artículo 44 y 89 de la Ley de Sociedades Anónimas, distinguiendo entre 
aquellas recurrentes y propias del giro de la Compañía y las no recurrentes.

5	 Examen de los sistemas de remuneraciones y planes de compensación 
para los gerentes y ejecutivos principales de la Compañía.

Durante el ejercicio 2006 el Comité de Directores no incurró en gastos de 
asesoría u otros.
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Declaración de Responsabilidad

Los suscritos declaramos bajo juramento que la información contenida en 
la presente memoria es expresión fiel de la verdad, declaración por la cual 
asumimos la responsabilidad legal correspondiente.

Julio Moura
Presidente
RUT: 21.814.616-3

Ronald Jean Degen
Vicepresidente
RUT: 21.727.243-2

Patrick Nielson 
Director
RUT: 21.724.459-5

Jorge Carey T.
Director
RUT: 4.103.027-5

Juan Carlos Méndez G.
Director
RUT: 4.402.519-1

Enrique Seguel M.
Director
RUT: 3.116.588-1

Antonio Tuset J.
Director
RUT: 4.566.169-5

Enrique Cibié B.
Gerente General
RUT: 7.052.220-9
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