Feller-Rate

FCLASIFICADORA DE RIESGO
COMUNICADO DE PRENSA

FELLER RATE COLOCA EN “CREDITWATCH POSITIVO” LA CLASIFICACION DE
LOS BONOS EMITIDOS POR SIF SOCIEDAD INVERSORA FORESTAL.

Contacto
Valeria Garcia / valeria.garcia@feller-rate.cl / Fono: (562) 757-0486

Santiago, Chile — 29 de septiembre de 2008. Feller Rate colocé la clasificacion “A+* de los bonos emitidos por SIF
Sociedad Inversora Forestal S.A. (SIF) en “Creditwatch con implicancias positivas” debido a los efectos que podrian
generar, de concretarse, eventuales cambios en la estructura de SIF y potenciales modificaciones en el Contrato de
Emision de Bonos.

Los cambios mencionados estarian ligados a la celebracion definitiva de los contratos asociados a las suscripciones de
promesas de compraventa entre la Sociedad, Forestal Mininco S.A. (Mininco) y Fondo de Inversién Forestal Lignum
(Lignum), anunciadas por SIF.

La promesa de compraventa firmada entre SIF y Mininco involucraria la compra por parte de esta Ultima de 1.539 ha de
bosques maduros, a cosechar en los proximos 3 afios.

La promesa de compraventa firmada con Lignum, en tanto, implicaria la venta del resto de los bosques (4.551 ha) por
parte de SIF a esta ultimo, cuya cosecha esta contemplada realizarse en el periodo 2012-2031. La operacién involucraria
la creacion —y posterior venta a Lignum— de una nueva sociedad, SIF BJ, que naceria de la division de SIF y a la que se
le asignarian los derechos de usufructo sobre los predios mencionados.

La reestructuracion de SIF contemplaria, asimismo, la realizacion de un aporte de capital por parte del controlador, cuyos
fondos serian destinados al pago anticipado del crédito CORFO que actualmente mantiene la entidad.

De concretarse la transaccion, con parte de los fondos recaudados se constituirian depésitos bancarios, destinados al
pago de las cuotas de los bonos. El valor inicial de estos depdsitos, sumado a sus intereses, permitiria el pago de las
amortizaciones de capital e intereses en sus respectivas fechas de vencimiento. Asimismo, se constituiria una cuenta de
operacion y mantenimiento, para garantizar el pago de los costos de administracion de la continuadora de SIF, hasta el
vencimiento de los bonos.

El perfeccionamiento de la transaccidn se encuentra sujeto a la autorizacion por parte de los tenedores de bonos de
modificar el Contrato de Emision de Bonos con el propdsito de (i) reemplazar las actuales garantias por una garantia en
dinero; (ii) eliminar la subordinacion del crédito CORFO, autorizando su prepago; y (iii) permitir que se produzca un
cambio de control en los activos de la sociedad.

El Creditwatch positivo asignado a la clasificacion de SIF refleja el potencial fortalecimiento del perfil de riesgo crediticio
de los bonos ante un reemplazo de las garantias existentes, consistentes en prendas sobre los activos forestales e
hipotecas sobre derechos de usufructo, por una nueva garantia, correspondiente a una prenda sobre certificados de
depoésitos, los que serian mantenidos en un banco con una clasificacion de solvencia superior a la actual clasificaciéon de
los bonos. De efectuarse, el reemplazo de garantias sefialado eliminaria los riesgos inherentes a la explotacién y
comercializacion de activos forestales a la que esta expuesta la actual estructura.

En consecuencia, Feller Rate considera que, de concretarse la transaccion, la clasificacidon asignada a los bonos seria
equivalente a la clasificacion de solvencia de la entidad en que fuesen realizados los depdsitos a constituirse en
garantia.

SIF, perteneciente a Fundacion Chile (100%), fue constituida con el objeto de apoyar la forestacién de predios pequefios
y medianos. En particular, SIF fue creada como un vehiculo de propésito exclusivo para el desarrollo de un proyecto, que
consiste en el financiamiento de activos forestales a través de la suscripcién de contratos de usufructo de bosques en pie
de pino radiata, y terrenos por forestar con eucalyptus globulus y pino radiata, los que, a la fecha, se encuentran
plantados en su totalidad.

La actual clasificacion asignada a los bonos de SIF obedece a las adecuadas coberturas y reservas contempladas en la
estructuracion del proyecto. Considera, por otra parte, las eventuales caidas de los precios de los productos forestales y
alzas en el costo de flete, asociadas al aumento del precio del petroleo.

Un Creditwatch enfatiza la direccién potencial de una clasificacion, centrandose en eventos y tendencias de corto plazo
que motivan que ésta quede sujeta a una observacion especial por parte de Feller Rate. El que una clasificacion se
encuentre en Creditwatch no significa que su modificacion sea inevitable. La designacion “positiva” significa que la
clasificacion puede subir o ser confirmada.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ninglin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis
no es el resultado de una auditorfa practicada al emisor, sino que se basa en informacion pablica 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.




