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Fitch Argentina confirma la calificacion
de los instrumentos emitidos bajo el
Fideicomiso Financiero UBS Brinson
Forestal |

20 de julio de 2006
Buenos Aires, 20 de julio de 2006: Fitch Argentina ha decidido confirmar la calificacion de los Titulos de
Deuda y de los Certificados de Participacién emitidos bajo el Fideicomiso Financiero UBS Brinson
Forestal I, en la categoria CCC(arg) y CC(arg) respectivamente. Durante el primer trimestre del 2006, se
vendieron 71.400 toneladas, superando en 10% el volumen vendido durante el Gltimo trimestre del 2005.
En el periodo finalizado el 31.3.06, los ingresos por ventas ascendieron a 5,3 millones, y el excedente
de caja acumulado a esa misma fecha es de 6,6 millones, monto que el fideicomiso mantuvo
mayormente en plazo fijo. Esto implica una importante mejora en el desempefio del Fondo en
comparacion a igual periood del afio anterior. Para el presupuesto 2006, el Asesor Técnico proyecta
duplicar el ingreso por venta de rollizos, basado en la creciente demanda del producto de parte de
agentes del sector forestal en las provincias de Misiones y Corrientes, y al incremento de los precios
unitarios de los rollizos. Al 31/3/06 la deuda Financiera del fideicomiso, representada por los titulos de
deuda fiduciaria pesificados con intereses devengados y actualizados por CER ascendia a $ 53,6
millones. El respaldo de esta deuda esta dado por las plantaciones forestales y el terreno afectado.
Hasta el presente no se han efectuado distribuciones de intereses preferidos. Esto se debe a que se
esta a la espera de la resolucién por parte de los inversores de la modificaciéon del contrato solicitada
por el Asesor Técnico, relacionada con el ajuste en la férmula de célculo de la distribuciéon que le
correspondera a los inversores una vez liquidado el patrimonio fideicomitido a fin de compensar el
desempefio del asesor. Por todo lo expuesto, si bien se observa que existen mejores perspectivas para
el Fideicomiso, ocurre también que existen factores ajenos al negocio forestal en si pendientes de
resolucion y que plantean incertidumbres en relacion a las proyecciones para el fideicomiso. En funcion
de esta situacion Fitch Argentina ha decidido confirmar la calificacion de los titulos y certificado en las
categorias CCC(arg) y CC(arg) respectivamente, mientras tanto continuara monitoreando la posible
solucién a la modificacién del contrato comentada. Banco CMF S.A. interviene en calidad de Fiduciario y
Global Forest Partners LP (GFP), se desempefia como Asesor Técnico en el presente Fideicomiso. GFP
surge en junio 2003, luego de que UBS ha decidi6 realizar un Management Buyout de su divisién UBS
Timber Investors. Los duefios de GFP son los integrantes de UBS Timber Investors. En Febrero de
1999, el Fiduciario emitié Titulos de Deuda y Certificados de Participacion en el Fideicomiso UBS
Brinson Forestal | por un VN de USD 21.415.000 (actualmente pesificados mas CER), con vencimiento
a 10 afos y extendible por 5 afios méas. El producido de la colocacion de los Titulos Fiduciarios ha sido
destinado a la adquisicion y administracion de plantaciones forestales y tierras aptas para dicho fin.
Durante los primeros 5 afios de vida del emprendimiento, los fondos generados por el Fideicomiso
podran ser reinvertidos o afectados al pago de Servicios de los Titulos de Deuda y a la cancelacion de
los Certificados de Participacion (cuyo monto y periodicidad quedara a criterio del Fiduciario). A partir
del quinto afio, todo flujo positivo sera afectado a la cancelacion de los Titulos Fiduciarios. Los Titulos
de Deuda devengan trimestralmente un Interés Preferido (a la tasa del 5% anual sobre el capital no
amortizado) y un Interés Subordinado (cuyo derecho de cobro dependera de la existencia de fondos
remanentes luego del pago de los Servicios correspondientes de acuerdo al Flujo de Fondos). El
presente comunicado e informacion adicional se encuentra disponible en el web site de Fitch Argentina
en www.fitchratings.com.ar. Contactos: Eduardo D’Orazio, Cintia Defranceschi. Buenos Aires,
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