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Santiago, Chile — 12 de julio de 2005. Feller Rate ratificé en “A-“ la clasificacion de la solvencia y los bonos
de la empresa resultante de la fusién entre Terranova S.A. y Masisa S.A. Asimismo, mantuvo la clasificacion
de sus acciones en “Primera Clase Nivel 3". Las perspectivas de la clasificacion fueron modificadas desde
“Estables” a “Positivas”.

Las clasificaciones asignadas a la empresa fusionada Terranova-Masisa reflejan su posicion de liderazgo en
el mercado de tableros en Latinoamérica y las ventajas que le genera su calidad de conglomerado productor
y comercializador integrado. Incorporan, asimismo, su importante patrimonio forestal, su potencial de
crecimiento en el mercado estadounidense y que mas del 60% de sus ventas se realiza en paises calificados
en grado de inversién. Como contrapartida, restringen sus clasificaciones la variabilidad de los precios de
sus principales productos, fluctuaciones asociadas a los niveles de actividad econémica, riesgos asociados a
sus inversiones productivas en economias de mayor inestabilidad y la creciente competencia en la industria
de tableros en la regién.

La nueva Masisa (Ex-Terranova) y sus filiales constituyen un importante grupo forestal en Latinoamérica,
con 244.140 hectareas de terrenos forestales plantados en Chile, Argentina, Venezuela y Brasil. Sus
operaciones incluyen desde la explotacion forestal hasta la elaboracion de productos de alto valor agregado,
como tableros, molduras y puertas, entre otros. Adicionalmente, posee operaciones industriales en Chile,
Brasil, Argentina, México, Venezuela y Estados Unidos, y cuenta con oficinas comerciales en Colombia,
Ecuador y Perd.

La empresa fusionada se consolida como el principal actor en la produccion de tableros en Latinoamérica
(con cerca del 20% de la capacidad instalada) y un importante participante en el mercado de remanufacturas
de madera, con una significativa presencia en Estados Unidos. Ademas, se espera que la fusion genere
ahorros de costos y sinergias comerciales, adicionales a las establecidas con anterioridad y asociadas a
operaciones conjuntas facilitadas por la relacion matriz-filial entre Terranova y Masisa.

PERSPECTIVAS

Las perspectivas “Positivas” asignadas a la clasificacion responden a la disminucion de los niveles de
endeudamiento y la reorganizacién corporativa realizada en la matriz y en las filiales venezolanas,
orientadas a aumentar las eficiencias operacionales y potenciar el desarrollo del mercado de Estados
Unidos. Incorporan, ademds, la expectativa de que Masisa mantendra una politica financiera mas
conservadora y mejorard su perfil de vencimientos, de manera que su desempefio financiero podria
continuar fortaleciéndose.

Las favorables condiciones en sus principales mercados, junto a la mejoria del escenario de precios para
sus principales productos y las sinergias resultantes de la fusion, son aspectos que en el futuro podrian
facilitar una disminucion adicional de su endeudamiento.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningln caso, una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que
voluntariamente aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




