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CLASIFICACION PERSP.

Solvencia
12-11-26 B+ Negativas
27-02-26 BB+ Negativas
Acciones - Unica
12-11-26 28 Clase
27-02-26 2@ Clase
LEC 132 - Linea
12-11-26 B+/Nivel 4 Negativas
27-02-26 BB+/Nivel 4 Negativas
Linea Bonos 1242, 560, 725 - Linea, O
12-11-26 B+ Negativas
27-02-26 BB+ Negativas
Linea Bonos 560 - L
9-11-26 retiro
27-02-26 BB+ Negativas

MASISA S.A.

COMUNICADO DE PRENSA

FELLER RATE BAJA A “B+" LAS CLASIFICACIONES DE LA
SOLVENCIA'Y LOS BONOS DE MASISA. PERSPECTIVAS
"NEGATIVAS".

12 NOVIEMBRE 2026 | SANTIAGO, CHILE

Feller Rate bajo a “B+" las clasificaciones asignadas a la solvencia y las lineas de bonos de
Masisa S.A. A su vez, ratifico las perspectivas en “Negativas”.

La baja de la clasificacion refleja, principalmente, el debilitamiento e insuficiencia de su
posicion de liquidez con un menor grado de flexibilidad financiera, considerando los
acuerdos suscritos con sus principales acreedores —tenedores de bonos y acreedores
financieros de corto y largo plazo-, los cuales establecen condiciones suspensivas a
vencer en enero de 2027, lo cual aumenta, de forma relevante, la probabilidad de
incumplimiento de sus compromisos en el corto plazo.

Dichos acuerdos establecen un nuevo calendario de pagos para que las amortizaciones
de las obligaciones financieras reestructuradas —equivalentes a US$88 millones— se
efectien semestralmente entre junio de 2027 y diciembre de 2030. Entre estas
condiciones se establece que, al 15 de enero de 2027, Masisa haya efectuado una
amortizacion de capital a los acreedores financieros de la reestructuracion por un monto
minimo de US$50 millones. Esta exigencia se enmarca en el proceso de busqueda de
inversionistas 0 socios estratégicos impulsado por su controlador, GN Holding S.A.,
anunciado mediante hecho esencial de fecha 6 de agosto de 2025. Asimismo, se
requiere que, en la medicion del cierre de 2026, la razén de deuda financiera neta sobre
Ebitda sea menor o igual a 3,5 veces y que la razén de pasivo exigible neto sobre
patrimonio sea inferior a 0,6 veces.

En el evento que al 15 de enero de 2027 no se cumplan las condiciones suspensivas
anteriores, el capital de las deudas reestructuradas vencera integramente en dicha
fecha, incrementando significativamente las exigencias de refinanciamiento y las
presiones sobre la posicion de liquidez de la compafiia, clasificada actualmente como
“Débil”. Lo anterior implicaria la necesidad de buscar nuevamente vias alternativas en
caso de no poder extender los mencionados vencimientos dentro de un ambiente
altamente desafiante.

Cabe destacar que los resultados de la compafila se han mantenido altamente
impactados por variables de mercado, en particular en su principal destino, Estados
Unidos de Norteamérica, o que no ha podido ser compensado en su totalidad por el
plan estratégico implementado en los Ultimos afios. En particular, la evolucion de los
resultados de la compafiia refleja el efecto de los aranceles al ingreso de productos
impuesto por E.EU.U. —que comenzd a regir a fines de septiembre de 2025-, asi como
los impactos de las tensiones en Medio Oriente que han afectado de forma relevante el
precio de petrdleo y sus derivados.

Si bien Masisa se encuentra negociando distintas alternativas orientadas a abordar sus
compromisos financieros y fortalecer los plazos de materializacion, dichas gestiones aun
no se han traducido en acuerdos vinculantes que permitan mitigar, de manera efectiva,
el riesgo de incumplimiento en enero de 2027.

Todo lo anterior resulta en perfil de negocios calificado en “Adecuado” y una posicion
financiera clasificada en “Débil".

Por su parte, la clasificacion “Segunda Clase” asignada a sus acciones da cuenta de la
combinacion entre su posicion de solvencia y factores como la liquidez de los titulos,
aspectos de gobiernos corporativos, de transparencia y de disponibilidad de
informacion.
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Masisa es una compafifa orientada a entregar soluciones comerciales para muebles e
interiores en América Latina y Norteamérica. Sus principales productos son tableros
MDF, tableros MDP/PB, tableros melaminicos y tableros ripados, comercializando,
ademas, madera aserrada, molduras MDF, molduras finger joint, revestimiento de
interiores, soluciones arquitectonicas para interior y envolventes de fachada.

La evolucion de los resultados de Masisa refleja los cambios en los precios y demanda
de sus principales productos, la que se encuentra relacionada, de forma importante, con
el avance del segmento habitacional en Estados Unidos de Norteamérica y en Chile,
entre otros pafses de la region.

Desde el afio 2017, bajo los calculos de Feller Rate, los resultados de la compafiia se han
visto influenciados por su plan estratégico, el que considerd, entre otros aspectos, la
focalizacion en productos y mercados de mayor valor agregado, junto con la
desinversion de activos industriales en Argentina, Brasil y México, y la desinversion de
activos forestales en Chile y Argentina.

Durante los primeros nueve meses de 2026, la compafiia continud enfrentando
condiciones de mercado desfavorables, lo que mantuvo una presion significativa sobre
sus resultados operacionales (aunque evidenciando una mejora en el segundo y tercer
trimestre del aflo en comparacion a iguales periodos de 2025). A septiembre de 2026,
los ingresos operacionales presentaron una leve disminucion del 0,9% respecto de igual
periodo del afio anterior, alcanzando los US$211 millones. Lo anterior, considera una
disminucion del 3,5% en los ingresos del negocio de madera aserrada y del 0,5% en el
segmento de tableros y derivados.

En tanto, la estructura de costos y gastos de la operacion presentd un aumento
interanual del 1,3% a septiembre de 2026, alcanzando los US$222 millones (US$219
millones a septiembre de 2025). Ello considera un aumento interanual del 3,1% de los
costos de la operacion explicada principalmente por el alza de precios de materias
primas, en particular de resina y madera (esta Ultima impactada por condiciones
climaticas adversas que restringieron el abastecimiento en la regién), sumado a una
menor dilucion de costos, dada la contraccion en los volimenes comercializados.

Lo anterior, fue parcialmente compensado por los menores gastos de administracion y
venta (-10,4% interanual, considerando costos de distribucion y gastos de
administracion), impulsado por la optimizacion del modelo de servicios interno, dada la
recuperacion de gastos en las filiales venezolanas, asi como por los planes de eficiencia y
control de costos implementados.

Consecuentemente, la generacion de Ebitda ajustado (excluye efectos asociados a la NIIF
16) alcanzod los US$4,7 millones a septiembre de 2026 (US$8,8 millones a septiembre de
2025), con un margen Ebitda ajustado del 2,2% (4,1% a igual periodo del afio anterior).

En los dltimos periodos analizados, el stock de deuda financiera ajustada se ha
mantenido en torno a los US$130 millones, alcanzando los US$127 millones a
septiembre de 2026. Esto le ha permitido mantener un leverage financiero ajustado por
debajo de las 0,5 veces (0,48 veces a septiembre de 2026), pese al menor nivel de capital
patrimonial dadas las pérdidas contables.

A septiembre de 2026, los indicadores de cobertura evidencian presiones adicionales
debido a la menor generacion de Ebitda. En particular, la relacion de deuda financiera
neta ajustada sobre Ebitda ajustado alcanzdé las 90,0 veces, mientras que la cobertura
sobre gastos financieros ajustados fue de 0,1 veces.

PERSPECTIVAS: NEGATIVAS

Las perspectivas “Negativas” reflejan principalmente la necesidad de obtener fondos a
través del proceso de busqueda de inversionista y/o socio estratégico para no incumplir
las exigencias de los contratos de bonos y préstamos que mantiene ftras la
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reestructuracion financiera. Asimismo, consideran la eventual necesidad de obtener
waivers de los acreedores en caso de incumplimiento de dichas exigencias.

Por otra parte, incorporan las presiones sobre las condiciones de mercado, enmarcadas
en un escenario global con un alto nivel de incertidumbre, lo que podria continuar
afectando la recuperacion esperada de los resultados de la compafiia.

ESCENARIO DE BAJA: se podria dar ante un resultado desfavorable en el proceso de
busqueda del potencial inversionista y/o socio estratégico, en conjunto con la ausencia
de vias alternativas que permitan extender los vencimientos de obligaciones financieras
al inicio del afio 2027. Ademas, podria gatillarse como consecuencia de mayores
presiones o de la mantencion de condiciones de mercado adversas, que Nno permitan
una recuperacion de los indicadores crediticios a niveles acorde con la clasificacion de
riesgo actual.

ESCENARIO DE ESTABILIZACION: Podrfa darse en el escenario de una recuperacién de
su generacion operacional e indicadores financieros de forma estructural.
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