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a Corporacion Nacional Forestal (CONAF) con el

patrocinio de la Asociacion de industriales de la madera (ASIMAD), y junto al
Instituto Forestal (INFOR), elabora el Indicador de Expectativas del Sector Forestal con relacion a seis rubros industriales:
madera de aserrio nacional y de exportacién, elaboracién de maderas estructurales y revestimientos, vivienda y muebles de

madera mercado nacional y de exportacion. Con ello se proyectan las condiciones econémicas esperadas de corto plazo, lo que
aporta un elemento mas a la informacion disponible en el sector y por consiguiente permite apoyar las decisiones empresariales.

Siguiendo la metodologia “Consumer Sentiment Index”desarrollada en la Universidad de Michigan y adaptada a las condiciones
locales, se encuesto en esta oportunidad una muestra de 188 empresas del sector, en la tematica de cinco preguntas: volimenes de
venta, gastos de operacién y percepcion de la economia local, a partir de la cual se determiné para cada rubro el indice de expectativa
empresarial forestal. En el caso de muebles y madera aserrada, se estimaron indices separados con relacion al mercado doméstico
y de exportacion respectivamente, por lo que se dispone de seis indicadores finales.

Este boletin (N°14) presenta las expectativas esperadas para el trimestre julio — septiembre del afio 2007, tanto en forma
descriptiva para cada rubro y variable, como un analisis sintetizado que compara con otros indicadores sectoriales y econémicos y

busca explicar el comportamiento del indicador.

Resultados generales

El resultado general muestra una situacién que puede definirse
como un retroceso en las expectativas para el tercer trimestre del
afno. Mientras solamente dos segmentos suben sus expectativas,
la mayoria de ellos las bajan. Esto se puede interpretar como parte
de un momento de incertidumbre en las expectativas. No obstante
lo anterior, cinco de los seis segmentos analizados todavia se
ubican en el rango de expectativas optimistas, y s6lo uno de los
segmentos, correspondiente al rubro de exportacion de muebles,
cae a niveles moderadamente pesimistas.

Trasfondo econémico

En cuanto a la situacion econémica, existen sefiales cruzadas
que pueden estar afectando las expectativas. Durante el ultimo
trimestre, se conocieron cifras alentadoras en relacién al
crecimiento econémico, con un IMACEC (/ndice Mensual de
Actividad Economica) de 6,6% correspondiente al mes de abril, lo
que fue por sobre lo esperado y con lo cual se proyectdé un
crecimiento anual cercano al 6%. Sin embargo, en los Ultimos dias
se dio a conocer el IMACEC correspondiente al mes de mayo, el
que fue de un 4,8%, lo que estuvo bajo lo esperado. A pesar de
esto, las autoridades econdmicas de gobierno siguen manteniendo
las expectativas de entre un 5,8 a un 6% para el afio 2007, visién
que es compartida por muchos agentes y analistas econédmicos.

No obstante lo anterior, la noticia del ultimo valor de variacién del
IPC (Indice de Precios al Consumidor), que fue de un 0,9% para
el mes de mayo encendi6 las alarmas entre los agentes
economicos, ya que se pronostica que la inflacion acumulada
para el afio 2007 alcance el 4% en vez de la meta del 3%. Al ya
clasico aumento del precio de los combustibles (gasolina, gas
licuado, parafina, y petréleo diesel), se suma esta vez un aumento
significativo del precio de los alimentos, motivado principalmente
por una gran demanda a nivel mundial de ciertos productos tales
como la leche y sus derivados, los granos tales como maiz y trigo,
las carnes, y algunas hortalizas tales como las cebollas, las que
han subido sus precios en forma significativa y sin relacion con
alzas pasadas de tipo estacional. La gran demanda por alimentos
desde paises como China e India hace pensar a los analistas que
los mayores precios de ciertos productos se quedaran por un
buen tiempo, afectando el poder de compra de los chilenos. A lo
anterior se suma el mayor costo por la energia eléctrica a raiz de
un mayor uso del diesel en la generacién debido a su vez a la
menor disponibilidad de gas natural y generacion hidroeléctrica.

Araiz de lo anterior, el mercado espera un ajuste paulatino de la
tasa de interés referencial del Banco Central, con 3 a 4 aumentos
sucesivos de 25 puntos base de aqui a fin de afio, lo cual podria
llevar la tasa a un valor cercano al 6%.

Por otro lado, el precio del délar continta su tendencia a la baja,
aunque de manera bastante suave. En los ultimos dias ha oscilado
alrededor de los $520, aunque se prevé que siga debilitandose
gracias al fortalecimiento del peso (impulsado por un aumento
esperado de las tasas de interés) y por la fortaleza del precio del
cobre.

A su vez, la tasa de desempleo continua siendo un indicador
positivo. Este indicador bajé a 6,7%% en el trimestre marzo-
mayo de 2007, cifra 2,1 puntos porcentuales menor que en el
mismo trimestre del 2006, cuando el desempleo llegé a 8,8%,
segun informé el Instituto Nacional de Estadisticas (INE).

En cuanto a la confianza de los consumidores, contrariamente a
las buenas cifras macroeconémicas, el indice de Percepcion de
la Economia (IPEC), que elabora Adimark, sigui6 su tendencia a la
baja, llegando a los 46,7 puntos. Este nivel es el mas bajo
observado en esta serie desde el afio 2004, sélo igualado por la
cifra de agosto del afio pasado, en plena crisis de los estudiantes.
Todos los componentes del indice se deterioran en este mes,
pero especialmente aguda es la caida en la percepcion de la
situacion personal actual, y en las expectativas para la economia
para los préximos 12 meses. La percepcién global de la situacion
del pais se deteriora al peor nivel desde el 2004. Y con respecto
a las expectativas a mas largo plazo, esto es a 5 afios, la situacién
es aun peor: El nivel de pesimismo sélo es superado por los
inicios de 2003 cuando USA invadia Irak y el temor se extendia
por todo el mundo.

En resumen, las expectativas de los consumidores chilenos
parecen haberse independizado de las cifras econdmicas
objetivas, que aunque positivas reflejan el pasado mas que el
futuro, y parecen afectadas por las situaciones de conflicto e
incertidumbre como son los problemas de energia y el
Transantiago.

Por dltimo, el Indicador Mensual de Confianza Empresarial (IMCE)
alcanzé en mayo 55.89 puntos, subiendo 1.27 puntos respecto
del mes pasado y bajando 0.9 puntos respecto al afio pasado.
Solamente la Industria disminuye su indicador respecto del mes
pasado y sélo comercio incrementa su indicador respecto del
mismo mes del afio pasado.
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En resumen, el panorama econdmico nacional sigue volatil. Por un lado con
altas expectativas de crecimiento, bajo desempleo y un alto precio del cobre
que asegura significativos ingresos para el pais. Por otro lado, sin embargo,
se observa un aumento de la inflacién, expectativa de aumento de tasas y
cierto pesimismo en los consumidores, lo que podria afectar el consumo
privado durante el segundo semestre del afio.

Panorama internacional

Rebote en los EEUU a pesar del drama inmobiliario

La economia norteamericana comenzoé el 2007 entre temores de recesion.
Sin embargo, y luego de un primer trimestre marcado por un crecimiento
muy pobre (0,6% anualizado), la situacion parece mejorar de cara al segundo
trimestre, con crecimientos esperados cercanos al 3% para los siguientes
trimestres. A pesar de todo, el mercado inmobiliario se enfrenta a un rudo
despertar, al desinflarse la burbuja que venia creciendo hace ya varios
afios. Muchos consumidores que tomaron créditos hipotecarios flexibles
con bajas tasas fijas por 2 o 3 afios en el 2004 o 2005, ahora veran sus
dividendos incrementarse hasta en un 35% producto del alza de tasas
actual. Se estima que mas de 2 millones de consumidores sufriran las
consecuencias, y cientos de miles perderan sus casas al no poder ajustar
sus pagos. A pesar de lo anterior, la creacion de empleos ha sido mayor a lo
previsto y el consumo interno seguira impulsando fuertemente la principal
economia del planeta.

Zona Euro mantiene dinamismo

Un sélido desempeiio ha mantenido la economia europea en el primer
semestre del afio 2007. En efecto, el afio pasado la zona Euro registré un
crecimiento de 2,7%, mientras el Reino Unido anot6 un 2,8%. El panorama
para el presente afio se avizora igualmente positivo, con un crecimiento
proyectado sobre 2% para la zona Euro, y de 2,7% para el Reino Unido.
Alemania, la estrella de la zona Euro en el 2006, tendra un brillo algo menor
en el 2007, con un leve descenso del crecimiento esperado, el que bajara
hasta algo menos del 2%. Francia por su parte continuara creciendo
alrededor del 2%, con un nuevo impulso reformista dado por el recientemente
electo nuevo presidente Nicolas Sarkozy.

En este entorno robusto, la zona Euro esta alcanzando nuevos récord: el
desempleo ha bajado hasta el 7,3%, la tasa mas baja desde que comenzaron
los registros en 1993; ademas, las encuestas de confianza tanto para
consumidores como empresarios ha alcanzado sus niveles mas altos desde
el afio 2001 (a pesar del incremento del IVA (Impuesto al Valor Agregado) a
19% en Alemania), y las presiones alcistas de precios parecen estar bajo
control.

Japoén: continda la normalizaciéon de la politica monetaria

Después de elevar las tasas de interés en febrero de este afio, se espera
que el Banco de Japdén permanezca observante este trimestre. De momento
la economia se ajusta a una menor liquidez bastante bien, y el Banco no
tienen intenciones de una nueva alza, al menos hasta después de las
elecciones de julio. El crecimiento del PIB (Producto Interno bruto) mostro
una variacién mayor a lo esperado con un 1,3% en el Ultimo trimestre del
2006, lo que llevé el crecimiento anual a un 2,2%. Las sefales mas positivas
provienen del mercado inmobiliario, el cual también tuvo un crecimiento del
2,2% en el ultimo trimestre del 2006, lo que anticipa una nueva recuperacion
de los precios de casas y departamentos. La inversién también ha
permanecido en niveles altos por mas tiempo del esperado, creciendo hasta
un 11% en base anual al final del dltimo trimestre del 2006. Notablemente, la
economia japonesa sigue expandiéndose a pesar de la contraccion en la
demanda publica producida por la reduccién en el gasto publico propiciada
desde el gobierno como una medida para disminuir el alto nivel de la deuda
publica.

El largo boom global continda

Completando una visién optimista a nivel mundial, se observa que las
economias emergentes siguen disfrutando del boom de los commodities.

De acuerdo con el FMI, la economia mundial se expandié a una tasa del 5,4%
el afio pasado, la mas alta desde 1973. En los ultimos tres afos, la economia
mundial ha crecido a una tasa promedio del 5,2% anual, la mas alta de
cualquier periodo trienal desde 1971-73.

Sin duda el lugar mas destacado entre las economias emergentes es para
China en particular, y para Asia en lo general. En efecto, de acuerdo con el
FMI el afio 2008 las economias avanzadas y las emergentes se distribuiran
cada una el 50% del PIB mundial. Sin embargo, las economias emergentes
han contribuido con mas del 60% del crecimiento del PIB mundial en los
ultimos 5 afios, mientras las economias avanzadas lo han hecho con solo
algo menos del 40%. Esto corresponde a la inversa de lo que ocurria durante
los afios 80.

Un factor importante a considerar es la declinacién de la importancia relativa
de los EEUU como socio comercial para Asia. El Sudeste Asiatico, por ejemplo
envia hoy un 17% de sus exportaciones totales a los EEUU, en consecuencia
que en 1986 enviaba un 30%. Ademas, las exportaciones a la Union Europea

de esta region se han mantenido estables alrededor de un 15% del total, lo

que implica que cerca de un 70% de las exportaciones asiaticas se envian
hoy a destinos diferentes de los EEUU o la Unién Europea.

China por ejemplo, incrementa su importancia tanto en importaciones como
en exportaciones para el resto de los paises asiaticos. Esto implica la creacion
de una nueva region que sustenta una buena parte del crecimiento mundial
por si misma.

El dinamismo de la economia china por su parte, asegura la continuacion del
boom de los commodities que a su vez se traduce en mayor crecimiento
para otras regiones del mundo tales como Latinoamérica, Rusia y el Oriente
Medio.

Los indices del sector forestal

Los resultados para el trimestre julio-septiembre 2007 muestran un retroceso
de las expectativas en cuatro de los seis segmentos analizados. A pesar de
ello, cinco de los seis segmentos se mantienen en un ambito optimista,
mientras solo un segmento se ubica en niveles pesimistas.

En el sector de la madera aserrada nacional, el indice subié un 3%, para
ubicarse en 102,7 puntos, y pasar nuevamente al ambito optimista desde
los 99,7 puntos que marcé el trimestre anterior.

Por otra parte, el mercado de exportacion de madera aserrada tuvo una
caida del 8,1% para ubicarse en el rango de expectativas levemente
optimistas, con 105,7 puntos.

El rubro de madera estructural y de revestimiento a su vez, continué su
descenso, mostrando una variacion negativa del indice de un 4% para
llegar a los 105 puntos, manteniéndose todavia en el rango levemente
optimista.

En el caso del indice de expectativas para el mercado nacional de viviendas
de madera, este fue uno de los dos segmentos que experimenté un alza de
las expectativas frente al trimestre anterior, aumentando un 5,4% para
ubicarse en 117,6 puntos, manteniéndose igualmente en el rango de
expectativas moderadamente optimistas.

Por ultimo los segmentos de muebles registraron descensos en sus
expectativas. El segmento de mercado nacional para muebles bajé 3,1%
para llegar a los 114,3 puntos (moderadamente optimista), mientras que el
segmento mercado exportaciéon para muebles mostré una caida de un 23%,
llegando hasta los 85,7 puntos, que corresponde a expectativas
moderadamente pesimistas y el valor mas bajo de expectativas desde que
se mide el indicador.

CONAF y ASIMAD e INFOR agradecen a las empresas participantes, el
apoyo al entregar informacién relevante al sector forestal chileno.
Comentarios y sugerencias son bienvenidos, como asimismo la solicitud de
ingreso al registro de empresas que se consultan cada tres meses al correo
electronico cperez@conaf.cl
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El indice de expectativas (IE) para el sector de madera aserrada nacional,
trimestre julio/septiembre 2007, fue de 102,7. Este valor se califica como
levemente optimista y muestra un alza en las expectativas de un 3% respecto

del periodo anterior.

La trayectoria trimestral del IE a partir del afio 2004 es la siguiente:

Enero/marzo (2004) : 100 (base)
Abril/junio (2004) 1108
Julio/septiembre (2004) 1122
Octubre/diciembre (2004) :119
Enero/marzo (2005) 1 116,5
Abril/junio (2005) 1111
Julio/septiembre (2005) : 108,8
Octubre/diciembre (2005) : 115,2
Enero/marzo (2006) 1 113,4
Abril/junio (2006) :119,4 90 ‘ — — — ‘ ‘ ‘ i
Julio/septiembre (2006) £ 99,7 T VA T A T Y o o
Octubre/diciembre (2006) : 115,5
Enero/marzo (2007) :109,4 2004 2005 2006 2007
Abril/junio (2007) 1 99,7
Julio/septiembre (2007) :102,7
Al valor indicado (102,7) contribuyen las siguientes variables:
1.La proyecciéon de las ventas del periodo Julio/Septiembre,
comparadas con las del periodo anterior. @
J Pregunta 1
El 22% de las empresas opina que aumentaran, un 37% que se mantendran
estables, y el 41% restante sefiala que disminuiran. En relacion a las
expectativas del trimestre anterior se observa una disminucién en el niumero S0
de empresas que esperan que sus ventas aumenten, y un aumento de a0
quienes piensas que sus ventas disminuiran o se mantendran estables. Loy |_| O Grande
£ an .
Evolucion Trimestral(%) o a0 _ B Mediana
& | O Pequefia
Proyendén 26 06 207 10
| Il 1l \Y | I Il v | Il Il u] T
Aurerta K3 8 » 74 P 50 k! &6 48 K] 2 hdaryar Iggual henor
Estde 5 k] 2 9 % > > 16 23 28 37 Expectativa
Dsniye | 12 B b 17 KJ) % 2 18 Pl K] M
2.Las ventas acumuladas al periodo Julio/Septiembre comparadas
con igual periodo del afio anterior.
El 29% de las empresas opina que aumentaran, un 27% que se mantendran @
estables, y el 44% restante sefiala que disminuiran. En relacion al trimestre Pregunts 2
anterior no se producen mayores cambios.
) . a0
Evolucion Trimestral(%)
40
— 5 a Grande
Poyeaddn| 05 2006 07 E 30 -
I [ [ \Y I Il [ % [ Il Il 2 oo FHiEna
] o
Aeta | 4| B | 0 | w7 | 2| 5| B 4| | 3| 2 = 4 O Peguens
Estde a7 o 20 9 3 K4 2 19 Pl % g 0
Dsrie | 12 2 ) ¥ K] v | 4 K} B | B “ '
Mayor Igual Menor
Expectativa
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3.Los gastos de operacion (generales, administrativos y de ventas)
del trimestre Julio/Septiembre comparados con los del periodo

anterior.

El 36% de las empresas opina que aumentaran, un 49% que se mantendran @ Pregunta 3

estables, y el 15% restante sefiala que disminuiran. Las expectativas en

torno a los gastos de operacion para el tercer trimestre del afio muestran un

aumento entre quienes piensan que los gastos se incrementaran en relacion B0

con el trimestre anterior y una disminucién entre quienes esperan una caida =0

o la mantencion de éstos. _% 40 O Grande

Evolucion Trimestral(%) o330 H Mediana
5 20 & Peguefi
o euUens

Rroyecdién 206 2006 2007 10 bl

| [ 1] v | [ Il % I [ [ o ' '

’ = » “ o o » 3 © 2 8 % hlayor Igual henor

Estzde 4 % 48 48 48 4“4 4 % 61 ) 49 Expectativa

DOsrue | 6 6 8 13 3 17 5 5 10 2 15

4.Los gastos de operacion acumulados al periodo Julio/Septiembre,

comparados con igual periodo del afio anterior.

El 39% de las empresas opina que aumentaran, un 49% cree también que @ p s 4

se mantendran estables, y un 12% sefiala que disminuiran. La percepcion regu

de los encuestados para este trimestre muestra un leve aumento entre

quienes esperan un incremento de los costos acumulados, asi como de B0

aquellos que esperan una situacion similar al trimestre anterior, y una leve

caida de quienes esperan una disminucién de éstos. o 50
‘w40 O Grande

Evolucién Trimestral(%) E B Mediana
o
o

20 O Pequena
Royeaidn| 2006 2006 2007 10 { I
. s

| Il Il \% | Il 1l \% | Il 1l T T
Aneta 47 k] 4 48 2 50 Ke) 45 » 3B ke) Mayor Igual henar
Estde 47 90 48 3] 45 L @Q %5 48 % 29 Expectstiva
Dsninye 6 1 8 17 3 8 19 10 16 21 12
5.La percepcion del estado de la economia local para el periodo
Julio/Septiembre 2007.
El 39% de las empresas opina que mejorara, un 34% que se mantendra
estable, y el 27% restante que empeorara. En relacion al trimestre anterior 5j
se observa una situaciéon bastante pareja entre los encuestados, aunque Pregunta 5
predomina aun una vision positiva de la economia local.
L . =
Evolucién Trimestral(%)
o
= 30 | | OGrande
~ =
Royexddn| 2006 2006 2007 T ® Medians
[ I oo lom | o | nom c 20 .
o OPeqguena
Aureta KJ) 0 40 48 2 n 31 % 8 M K] 10
e | 8| | 8| 2| 16| ¥ | B3| 6| 19| 5| A 0 : :
Osmiye | 2 | 1 | 24 | O | 2| 1] FH | BD| B B3| Z Optimista Izl Pesimizta
Expectativa
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Descripcion por segmentos

Para el mercado nacional de madera aserrada, la pequefia empresa presenta
un indice de expectativas moderadamente optimista (116 ptos), muy similar
respecto al trimestre anterior. La mediana empresa por su parte registra un
indicador de 96 puntos, que califica en el segmento levemente pesimista,
también muy similar al trimestre anterior. Por ultimo, la gran empresa presenta
un indicador de 102, lo que implica un mejoramiento de las expectativas
comparado con el trimestre anterior, llegando a un nivel levemente optimista.

La evolucion trimestral del IE es la siguiente

Tipo 206 206 2207
Erpesa| | I il NV [ I i Y I il
Pegga| 10 | 10| &8 | 0 | 12| 10| 8 | 04| o | n| 16
Moaa| 12 | 16| 18| 2 | 18| 15| @ | 18| 15| 8 | %
Gae | | 0| ™| w | | 2| @]| 9] 2| 9| @

Analisis

En general, el indicador de expectativas sube en este rubro respecto del
trimestre anterior, los encuestados tienen menores expectativas de ventas,
expectativas mas bien estables en cuanto a gastos y mejoran sus
expectativas en cuanto a al economia local.

Segun datos de la Camara Chilena de la Construccion, la venta de casas y
departamentos acumulada en los primeros 5 meses del afio 2007 aumentd
en un 5,6% en relacion a igual periodo del afio anterior, lo que implica que la
actividad continda con un fuerte dinamismo.

Durante mayo el mercado de las casas mostré un aumento de las ventas de
3,7%, mientras que el stock aumentd 36,2 % en doce meses. En
consecuencia, los meses para agotar stock aumentaron, desde 5,6 en
mayo del 2006 a 7,3 meses actualmente, aunque siguen muy por debajo del
promedio mensual de la Ultima década que fue de 9 meses.

En contraste con la situaciéon en regiones, en el Gran Santiago las ventas
registradas en mayo cayeron 6,2% respecto del mismo mes del afio pasado,
alcanzando ventas de solo 2.300 viviendas. Sin embargo, en lo que va del
afo las ventas han sido 2,6% superiores a igual periodo del afio pasado.

La acumulacion de stock en cuanto a viviendas nuevas y una inminente
tendencia alcista en las tasas de interés por efecto de una mayor inflacion
podrian haber afectado las expectativas de los empresarios del segmento
de madera aserrada nacional.

Cuadro: Valoracion del Indicador

50-59 |Muy pesimista

60-69 |Bastante pesimista

70-79 |Pesimista

80-89 |Moderadamente pesimista

90-99 |Levemente pesimista

100 Expectativas estables

101-110 |Levemente optimista
111-120 |Moderadamente optimista
121-130 |Optimista
131-140 |Bastante optimista
141-150 |Muy optimista
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Expectativas

El indice de expectativas (IE) para el sector bajo andlisis, trimestre julio/
septiembre 2007, fue de 105,7. Este valor se califica como levemente
optimista, pero muestra una baja en las expectativas de un 8,1% respecto
del periodo anterior.

La trayectoria trimestral del |E a partir del afio 2004 es la siguiente:

Enero/marzo (2004) : 100 (base) 130 4

Abril/junio (2004) 1114

Julio/septiembre (2004) 120 120 2y 120 118.5
Octubre/diciembre (2004) :115

Enero/marzo (2005) ;98

Abril/junio (2005) 1104

Julio/septiembre (2005) 1120

Octubre/diciembre (2005) : 106

Enero/marzo (2006) 1 112,5

Abril/junio (2006) :106,3 90 | e — T ———
Julio/septiembre (2006) : 106

Octubre/diciembre (2006)  : 118,5 I | | L O I |V | | |2 A | B
Enero/marzo (2007) 1110 2004 2005 2006 2007
Abril/junio (2007) 1115

Julio/septiembre (2007) 1 105,7

Al valor indicado (105,7) contribuyen las siguientes variables:

comparadas con las del periodo anterior.

1.La proyecciéon de las ventas del periodo Julio/Septiembre, O

Pregunta 1
El 36% de las empresas opina que éstas se incrementaran, en tanto un 43% :
espera que éstas se mantengan estables, mientras que un 21% espera que
las ventas bajen. En relacion al trimestre anterior se observa una caida de a0
quienes esperan un aumento de las ventas, un aumento de quienes piensan
que las ventas disminuiran, y no hay cambios entre quienes tienen o 40
. ' O Grande
expectativas estables. £ 30
o B hediana
5 0 a )
Evolucion Trimestral(%) = 1o Peguena
ol N _ B
Proyeodany 05 A0 a0 Maryor il Menor
I Il [ % I [ [ v [ Il [ e
Auverta 0 40 /A B 37 % a7 46 57 43 K3
Estbe n 0 % 2 3B 0 z K] 7 43 3
Damiue | 5 5] % %5 5 b » 15 3] “ 21
2.Las ventas acumuladas al periodo Julio/Septiembre comparadas 2
con igual periodo del afio anterior. / P s 7
regu
El 36% de las empresas encuestadas opina que seran mayores, en tanto un
21% que se mantendran iguales y un 43% que disminuiran. Respecto al a0
trimestre anterior, se observa una disminucion de las expectativas en relacion
a las ventas acumuladas al tercer trimestre del afio 2007. o 40
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3.Los gastos de operacion (generales, administrativos y de ventas)
del trimestre Julio/Septiembre comparados con los del periodo

anterior.
El 36% de’ las empresas (_)pina que aumentaran, un 50% sefala que se @ Pregurta 3
mantendran estables, mientras que un 14% piensa que los gastos
disminuiran. En relacion al trimestre pasado se produce una caida en el
porcentaje de encuestados que piensan que los gastos aumentaran, [=1i]
aumentan los que esperan estabilidad en los gastos respecto del trimestre 50
a_nteljlor: rplentras que no cambia el porcentaje de los que piensan que estos _% 40 O Grande
disminuiran. E )
N . . 5 30 H Mediana
Evolucion Trimestral(%) S 20 8 Pequefia
10 |
Froyexi 05 06 a0 o1 e
I Il Il \% I [ [l \% I Il I Mayor Iyl Menor
Aureta P 40 Iz B 3B 4 5 46 b 3 b )
Estde n &0 14 % & 74 13 5 43 3 0 S
Dsrie | 0 0 14 11 0 19 # 0 21 14 “
4.Los gastos de operacion acumulados al periodo Julio/Septiembre,
comparados con igual periodo del afo anterior. @
El 36% de las empresas opina que aumentaran, mientras un 43% opina que J Pregunts 4
se mantendran estables, y el 21% restante espera una disminuciéon. Con
respecto al trimestre anterior, bajan quienes esperan un aumento de los &0
gastos, mientras sube el porcentaje de encuestados que esperan un
escenario de gastos estable, lo mismo que quienes esperan menores gastos 40
de operacion acumulados al tercer trimestre del afio. -% 10 O Grande
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5.La percepcion del estado de la economia local para el periodo
Julio/Septiembre 2007.
El 36% de las empresas opina que la situacién mejorara, un 43% que se @
mantendra estable, mientras un 21% opina que empeorara. En relacion al J Pregurta 5
trimestre anterior se observa un leve enfriamiento de las expectativas sobre
la economia local. -
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Descripcion por segmentos

La mediana empresa presenta un indicador promedio de 100, calificando en
el segmento de expectativas neutras, sin cambios con respecto al trimestre
anterior. En tanto la gran empresa registra un indicador de 107, lo que
califica en el segmento levemente optimista, e implica una baja de las
expectativas respecto al trimestre anterior.

La evolucion trimestral del IE es la siguiente

Tipo 206 206 2207
Erpesa| | I il NV [ I i Y I il
Paga| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mdaa| 10 | 110 10 | 10| 0 | 10| 1@ | @ | @ | 10| 10
Gate | ® | 10| 2| 16| @ | 07| 16| 18| 108 | 18| 107

Analisis

El indice en general muestra un deterioro respecto del trimestre anterior del
8,1% sin embargo se mantiene en el rango de expectativas levemente
optimistas. Los encuestados manifiestan expectativas mas bien estables o
ligeramente positivas en cuanto a ventas, asi como expectativas en general
estables en cuanto a gastos de operacién, mientras que se observa un
decaimiento de las expectativas en cuanto a la economia local.

La situacion en los Estados Unidos sigue dominada por la debilidad del
mercado inmobiliario. El tema del momento lo constituyen los miles de
propietarios considerados riesgosos que tomaron créditos hipotecarios con
tasas flexibles, las cuales estuvieron fijas — y bajas — por un periodo de 2 a
3 afios. Estos propietarios originaron lo que se conoce como bonos “sub-
prime”, los cuales ahora que las tasas comienzan a subir significativamente,
se teme que muchos de ellos no podran continuar sus pagos y perderan
sus casas, Y los bonos perderan gran parte de su valor. Todo esto conforma
un entorno poco auspicioso para el mercado inmobiliario y por consiguiente
para la demanda por madera aserrada.

En los primeros cinco meses del afio 2007, los permisos de construccién de
casas tuvieron una variacion negativa de un 26% comparados con el mismo
periodo del afio anterior, y las ventas de casas tuvieron también un descenso
de un 21% para el mismo periodo.

Por esto, las expectativas de los productores norteamericanos de madera
aserrada siguen siendo negativas, y se espera que los precios continien a
la baja durante el resto del afio. El precio referencial para coniferas del
Western SPF 2x4 se proyecta promediara los 112 US$/m3 para el afio 2007,
siguiendo una tendencia decreciente desde los 123 US$/m3 del afio 2006, y
los 147 US$/m3 del 2005.

La continua caida en los precios beneficiara a los grandes proveedores
cuyos costos puedan soportar estos menores precios, lo que debiera
favorecer al pino radiata y a las empresas exportadoras chilenas. Aunque
la debilidad del tipo de cambio chileno seguira siendo un factor que disminuya
la rentabilidad de las empresas locales.

Al respecto segun datos entregados por INFOR, el valor de las exportaciones

de madera aserrada de pino radiata para el periodo enero-abril de 2007 tuvo
un incremento del 37,3% comparado con el mismo periodo del afio anterior.
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El indice de expectativas (IE) para el sector bajo andlisis, trimestre julio/
septiembre 2007, fue de 105. Este valor se califica como levemente optimista
y significa una caida en las expectativas de un 4% en comparacion al
periodo anterior.

La trayectoria trimestral del |E a partir del afio 2004 es la siguiente:

Enero/marzo (2004) : 100 (base)
Abril/junio (2004) 1108
Julio/septiembre (2004) 1125
Octubre/diciembre (2004) :114
Enero/marzo (2005) 1125
Abril/junio (2005) 11225
Julio/septiembre (2005) ;110
Octubre/diciembre (2005) :126,7
Enero/marzo (2006) 1 116,8
Abril/junio (2006) 1 114,8
Julio/septiembre (2006) 1109
Octubre/diciembre (2006) :119
Enero/marzo (2007) :111,3
Abril/junio (2007) :109,4
Julio/septiembre (2007) 1105

Al valor indicado (105) contribuyen las siguientes variables:

1.La proyecciéon de las ventas del periodo Julio/Septiembre,
comparadas con las del periodo anterior.

El 27% de las empresas opina que aumentaran, un 35% que se mantendran
estables, y un 38% opina que disminuiran. La evolucién respecto al trimestre
anterior muestra una disminucion en el numero de encuestados que piensan
que las ventas aumentaran, y un aumento entre quienes esperan que éstas
se mantendran estables o disminuiran.

Evolucion Trimestral(%)

Royeoddn 206 206 207

| I Il V| oI I Il V| I il
Ameta | B | 4 | 2| & | 7| | 4| n| 0| 4| T
Estatie 5 | 3 | 6| 0| 2| 4| 2| 6| 0| 2B|F
Dsiue| 0 | 5 | 3| B | 7| 2| 5| 3| 0| 31 | 3

2.Las ventas acumuladas al periodo Julio/Septiembre comparadas
con igual periodo del afio anterior.

El 27% de las empresas opina que aumentaran, un 35% que se mantendran
estables, y un 38% sefiala que disminuiran. Frente a esta pregunta se
observa una disminucion entre quienes esperan un aumento o disminucion
de las ventas acumuladas, a la vez que suben quienes esperan ventas
estables.

Evolucion Trimestral(%)
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3.Los gastos de operacion (generales, administrativos y de ventas)
del trimestre Julio/Septiembre comparados con los del periodo

anterior.
El 41% de las empresas opina que aumentaran, un 47% que se mantendran @ Pregurta 3
estables, y el 12% restante que disminuiran. En relacion al trimestre anterior
se observa un alza de quienes esperan mayores costos, mientras cae el
numero de encuestados que tienen expectativas estables para el trimestre a0
julio/septiembre. 40
o . -% O Grande
Evolucion Trimestral(%) = 30
o o0 B hediana
& @ Perueis
Proyeddn 205 2006 2007 10 |
I Il [ \% I Il [ % I [ Il 0 : : u_
Auverta 5 % 5 67 8 48 47 45 0 A M haryar liguil Menor
Estade 43 31 4 z 3 b Ky 48 B ¢4 47 Expectativa
Dsrie | 7 13 6 6 5 17 23 7 17 6 12
4.Los gastos de operacion acumulados al periodo Julio/Septiembre,
comparados con igual periodo del afio anterior.
El 41% de las empresas opina que aumentaran, mientras otro tanto piensa 4
que se mantendran estables y un 18% que bajaran. Respecto al trimestre J P it 4
anterior decrece el numero de empresas que piensan que los gastos regU
acumulados aumentaran o se mantendran estables, mientras que sube el
porcentaje que espera que sus gastos acumulados disminuyan. a0
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5.La percepcion del estado de la economia local para el periodo
Julio/Septiembre 2007.
El 44% de las empresas opina que mejorara, un 32% que se mantendra
estable, y un 24% que empeorara. Respecto al trimestre anterior se observa
una leve disminucion de las expectativas en relacion a la economia local. @
Evolucién Trimestral(%) >/ Pregurita 5
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Descripciéon por segmentos

Para las empresas de madera estructural y de revestimiento, la pequefia
empresa obtiene un indice de 116 (moderadamente optimista). La mediana
empresa en tanto, registra un indice de 112, que califica en el segmento
moderadamente optimista. Por ultimo, la gran empresa por su parte presenta
indicador de 95, cayendo esta vez en el segmento levemente pesimista.

La evolucidn trimestral del IE es la siguiente

Tipo 206 206 207
Ehpresa| | I I Y [ I I \Y I I I
Pgeia| 15 | @0 | 2| 0 | @ | o | M| 15| | | 116
Mdam| 126 | 128 | 100 | 23 | 116 | 10 | 20 | 126 | 11| 106 | 12
Gae | W | @ | 10| 2| M| 1@| @ | M| 08| 13| %

Analisis

El indicador de expectativas para el rubro madera estructural y de
revestimiento alcanzé un valor de 105 puntos para el trimestre julio-septiembre
2007. Esto significd una caida con respecto al trimestre anterior, de un 4%,
aunque el indice se mantuvo en el rango de expectativas levemente
optimistas. En general, los encuestados tienen malas expectativas en cuanto
alas ventas y a los gastos de operacién para el tercer trimestre del afio. Sin
embargo, la mayoria de los encuestados sigue manteniendo una vision
positiva de la economia local para el proximo trimestre.

Por su parte, de acuerdo a datos entregados por la Camara Chilena de la
Construccion, el indice Mensual de la Actividad de la Construccién (IMACON)
registré en mayo de 2007 una variacion anual de 5,9%, lo que significé 0,4
puntos porcentuales por sobre la cifra exhibida en abril pasado (5,5%).

Los principales factores que aportaron favorablemente al crecimiento del
IMACON fueron el empleo sectorial y las ventas de proveedores, que
anotaron variaciones positivas de 4,04% y 6,52%, respectivamente. Siendo
este ultimo indicador parcial el que tuvo la mayor incidencia en el crecimiento
agregado del sector, ya que su variacion anual de mayo fue mayor en 1,6
puntos porcentuales respecto del crecimiento en doce meses exhibido en
abril 2007. En tanto, las menores solicitudes de permisos de edificacion y la
actividad de los contratistas generales continuaron aportando
negativamente al crecimiento sectorial, pero en menor medida respecto de
lo observado en los meses anteriores.
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El indice de expectativas (IE) para el sector bajo analisis, trimestre julio/
septiembre 2007, fue de 117,6. Este valor se califica como moderadamente
optimista y significa un aumento en las expectativas de un 5,4% respecto
del periodo anterior.

La trayectoria trimestral del IE a partir del afio 2004 es la siguiente:

Enero/marzo (2004) : 100 (base) 140 134
Abril/junio (2004) 1112
Julio/septiembre (2004) 129 130 | 129 126.
Octubre/diciembre (2004) :108
Enero/marzo (2005) 1 121,8 120 | 121 125.6 8] 1175 117.6
Abril/junio (2005) 1 125,6 ’ J
Julio/septiembre (2005) 1 126,4 112 115 115>
Octubre/diciembre (2005) : 134 110 4 108 111.6
Enero/marzo (2006) 1115
Abril/junio (2006) 11213 wodl L | | 1 1 | €021 | |
Julio/septiembre (2006) 1 102,1
Octubre/diciembre (2006) : 117,5 | | | Y e |V I (|
Enero/marzo (2007) :115,3 2004 2005 2006 2007
Abril/junio (2007) :111,6
Julio/septiembre (2007) 1 117,6
Al valor indicado (117,6) contribuyen las siguientes variables:
1.La proyeccion de las ventas del periodo Julio/Septiembre,
comparadas con las del periodo anterior. @
El 52% de los encuestados opina que aumentaran, mientras un 19% opina Pregunts 1
que se mantendran estables, y otro 29% piensa que las ventas disminuiran.
En relacién al trimestre anterior, se observa una mejora de las expectativas. B0
- . =0
Evol T tral(%
volucién Trimestral(%) % - O Grande
Proyecidn 2006 07 @ 30 | Mediana
| e om | v | now | v | o g 20 @ Peguefia
s | o4 | 5| Bl 0| B | 0| B | 6| 44| 7| R 10 - H
Estete o |l sl 9o | | vw| 7| 3| 0| 18| 5| 0 o T -
Osni 7 " 18 0 2 - " 5 % - 0 Wlayar Iegual henor
Expectativa
2.Las ventas acumuladas al periodo Julio/Septiembre comparadas
con igual periodo del afo anterior.
El 52% de las empresas opina que aumentaran, un 29% que se mantendran
estables, y un 19% espera una baja. En relacién al trimestre anterior, se
observa un mejoramiento de las expectativas acerca de las ventas 2/
acumuladas. Pregunta 2
Evolucion Trimestral(%) £
v 50
Rroyeaiay a0 0 -% 40 O Grande
I [ 1] \Y I [ [ v I Il I =
" oa0 B hedisna
Aureta 64 B B a0 0 a0 2 45 47 3 2 = 50 P .
Este 8| | 9| 0| v | 0| 25| 46| 9| 5|2 ‘:‘-m A Pequena
Osiiue | 18 1 18 0 % 2 2 10 2% 3 19 o -
Mayor [zl henor
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Boletin Numero 14 Trimestre Julio - Septiembre




3.Los gastos de operacion (generales, administrativos y de ventas)
del trimestre Julio/Septiembre comparados con los del periodo

anterior.
El 48% de las empresas opina que aumentaran, un 33% que se mantendran @ Pregunts 3
estables, mientras que un 19% piensa que disminuiran. En relacién al
trimestre anterior, se observa un crecimiento del porcentaje de quienes
esperan un aumento de los gastos operacionales, mientras que disminuyen 50
quienes tienen expectativas estables, y aumentan quienes esperan que los 40
gastos disminuyan. g O Grande
i)
£ a0 .
Evolucion Trimestral(%) o] 0 B Mediana
& 10 | | O Peguefis
Proyeaddn 206 2006 2007 H
I I 1] \% I [ [ v | Il il o Y Y
Areta | 84 | &7 | &4 | D | B | B | 2| 5| 4| 7| B Mayar gLzl henor
Estde 9 K] 8 D & 5 37 K 5 58 B Expectativa
Dsniue | 27 0 18 0 0 13 31 20 6 5 19
4.Los gastos de operacion acumulados al periodo Julio/Septiembre,
comparados con igual periodo del afio anterior.
El 52% de las empresas opina que aumentaran, mientras que un 38% que @
se mantendran estables, y un 10% espera que estos bajen. En relacién al Pregunts 4
trimestre anterior se observa un alza de quienes esperan que los gastos
aumenten, mientras que bajan quienes piensan que los gastos se mantendran Bl
estables, y se mantienen sin cambios quienes esperan una disminucién de
los gastos. o a0
w0 O Grande
i6n Tri 0 = [ _
Evolucion Trimestral(%) T 30 m Mediana
o
— g 20 O Pequeria
Poyexddn| 2006 2006 2007 10 .
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Expectativa
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5.La percepcion del estado de la economia local para el periodo
Julio/Septiembre 2007.
El 62% de las empresas opina que mejorara, mientras un 24% opina que se
mantendra estable, y un 14% espera un empeoramiento. Con respecto al 5/
trimestre anterior, se observa un leve enfriamiento de las expectativas con Pregurta 5
respecto a la economia local para el tercer trimestre del afio.
. . 7o
Evolucion Trimestral(%) B0
& a0 O Grande
i4 = 40
Proyecddn| 2006 2006 2000 o B hediana
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o 20 O Pequefia
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Descripciéon por segmentos

Para el sector vivienda de madera nacional, la pequefia empresa registra un
indicador de 75 calificando en el segmento pesimista. En tanto, la mediana
empresa presenta un indicador de 118, que califica en el segmento
moderadamente optimista, mientras la gran empresa obtiene un indice de
125, optimista.

La evolucién trimestral del IE es la siguiente

Tipo 206 206 207
Ehpresa| | I I Y [ I Il \Y [ I I
Pogeia| 1 | 10 | 10| 0 | &8 | & | 8| 105 | M| 10| B
Mdam| M0 | 127 | 24 | 0 | 15| 18| & | 1M | 120 | 106 | 18
Gae | © 0 0 | | 1| B | 7| 1| ®B| W| 15

Analisis

Por cuarto trimestre consecutivo el sector viviendas de madera se mantiene
dentro del rango moderadamente optimista (117,6), aumentando las
expectativas respecto del trimestre anterior en un 5,4%. A su vez en indice
se muestra muy superior al percibido en igual trimestre del afio pasado y
dentro de la tendencia de alza en su estacionalidad.

Esta percepcion muestra que se espera que la actividad vaya en aumento
en el presente trimestre y hacia el cuarto trimestre que corresponde al de
mas actividad para este sector, impulsado fuertemente por el inicio de mas
construcciones (en este trimestre) que se espera estén terminadas hacia
fin de afio y principios del proximo. Por lo tanto, este trimestre debe estar
acompafiado en forma significativa del cierre de negocios por parte de las
empresas. En estas empresas siempre existe una mantencion del nivel de
construccion hasta el segundo semestre donde se espera que tenga una
tendencia a aumentar.

Las expectativas de venta se mantienen en una percepcion de equilibrio
entre las que esperan que aumente (52%) y aquellas que estiman que se
mantendra estable o disminuira (48%)

Por otro lado vemos que las proyecciones de gastos de operacion del
trimestre muestran que existe una mejor expectativa de que la actividad se
vea incrementada. Asi el 81% espera que aumente o se mantenga frente a
aquellos que esperan que disminuya (19%). Recordemos que los gastos
estan asociados a la actividad que desarrollan las empresas puesto que
tienen que contratar mas operarios y personal en la medida que aumenta la
cantidad de obras en construccion que se realizan, normalmente, en paralelo.
Una vez que la actividad disminuye en nivel de gastos operacionales. Eso
si, hay que tener presente que los costos estan aumentando lo cual se
observa con lo mostrado por el IPC (indice de Precios al Consumidor) que se
proyecta mas elevado que lo esperado. Esto ultimo puede afectar la
percepcion hacia los proximos trimestres.

La mejor expectativa de actividad son avaladas posiblemente por la baja del
desempleo, el cual segun la Universidad de Chile, baja a 8,4% en el mes de
Junio para el Gan Santiago, anotando una ciada de 2,7 puntos en 12 meses.

En este sentido se debe tener presente que en el actual informe las empresas
pequefas estan mostrando una proyeccion de baja expectativa en ventas,
como un indicador mas pesimista de la economia general, en que las medianas
y grandes se proyectan positivamente (118 y 125 respectivamente). Esto
ultimo esta relacionado con la decision de los clientes a concretar las
compras. Las pequefas empresas muestran claramente la decision de
compra.

A pesar de que existen sefales, tanto positivas como negativas, (generadas
en parte por indicadores de la economia cambiantes en un ambiente de
incertidumbre), las expectativas del sector de viviendas de madera se
muestran con una tendencia del afio optimista y mostrando una proyeccién
favorable relacionado con la estacionalidad del sector.
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El indice de expectativas (IE) para el sector bajo analisis, trimestre julio/
septiembre 2007, fue de 114,3. Este valor se califica como moderadamente
optimista y significa una caida en las expectativas de un 3,1% respecto del
periodo anterior.

La trayectoria trimestral del |E a partir del afio 2004 es la siguiente:

Enero/marzo (2004) : 100 (base) 130 -

Abril/junio (2004) 1117 1235

Julio/septiembre (2004) 1110 119.8

Octubre/diciembre (2004)  : 118 120 17 M8 118.7

Enero/marzo (2005) 11047 116.6 117,

Abril/junio (2005) 1 115,6 115.6 114.8 114.3

Julio/septiembre (2005) 1 116,6 110 114.3

Octubre/diciembre (2005) : 123,5 110 107.3

Enero/marzo (2006) 11143 104.7

Abril/junio (2006) 1 118,7 100 - ‘ : | | : S | | [ |

Julio/septiembre (2006) 1 114,8

Octubre/diciembre (2006) : 119.8 Fnrm v o mm N o nomNvorn

Enero/marzo (2007) :107,3 2004 2005 2006 2007

Abril/junio (2007) :117,9

Julio/septiembre (2007) 1 114,3

Al valor indicado (114,3) contribuyen las siguientes variables:

1.La proyecciéon de las ventas del periodo Julio/Septiembre, @

comparadas con las del periodo anterior. J Pregunta 1

ElI 57% de las empresas opina que aumentaran, un 21% que se mantendran

estables, y el 22% restante que disminuiran. En relacion al trimestre anterior, G0

se observa una caida de quienes esperan un incremento de las ventas, asi =0

como de quienes tienen expectativas estables, mientras que sube levemente o a

el porcentaje de quienes pronostican una baja en las ventas trimestrales. % 40 H grances
& 30 B medianas

.z 0 0, —_
Evolucion Trimestral(%) 5 @ Pecuefias
10
Proyeadén 2005 2006 2007 0
I I [ v | Il Il v | [ [ Mayar ' Il ' Menar

Auneta k] 50 90 73 5% 5 & & 57 57

Esade % | M| | 0|7 B8] M| B|N|2a Expectativa

Dsnie | 51 kel 0 8 2 2 17 7 0 21 2

2.Las ventas acumuladas al periodo Julio/Septiembre comparadas

con igual periodo del afio anterior. @
J Pregurta 2

El 47% de las empresas opina que aumentaran, un 26% que se mantendran
estables, y un 27% sefiala que disminuiran. En relacién al trimestre anterior
disminuye el numero de encuestados que esperan un aumento de las ventas =0
acumuladas, mientras que sube el porcentaje de quienes esperan una
disminucion de las mismas. o Y0 —
w randes
30
Evolucion Trimestral(%) E - . i B Medianas
—
= .
Proyeadcn| 205 2006 207 g O Pequenss
I Il [ % I [ [ v [ Il [ 0
T T
Auverta 3 53 46 49 8 B 51 20 3 0 a
Mayor Igual Menor
Estbe s} 20 19 %5 % » 2 g % 24 »
Dywiue| 8 | 27 | 3| 3| 6| 58| 5| 83| 9| 7| 2 Sl bt
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del trimestre Julio/Septiembre comparados con los del periodo

3.Los gastos de operacion (generales, administrativos y de ventas) @

anterior. Pregurta 3
El 40% de las empresas opina que aumentaran, un 49% que se mantendran
estables, y el 11% restante sefiala que disminuiran. Los indicadores para &0
este trimestre muestran un leve aumento de quienes esperan mayores a0

gastos operacionales comparados con el trimestre anterior.

Evolucion Trimestral(%)

40 O Grandes
30 i B Medianas

an @ Pequenas:

Porcertaje

Royeaddn| 2006 2006 2007

| Il 1l [\ | 1 1] [\ | 1 1] 10 H—
Auneta k4 4 43 47 2 kel 3 2 3 k4 40 o

Estde 51 @Q “ 3 & 2 @Q 4 ! % 49 Mlaryor lguial Menor
Jsniue | 12 % 8 10 1" 9 2 17 pal 17 1"
Expectativa
4.Los gastos de operacion acumulados al periodo Julio/Septiembre,
comparados con igual periodo del afio anterior.
El 36% de las empresas opina que aumentaran, un 51% que se mantendran
estables, y el 13% restante sefiala que disminuiran. En comparacion a los
resultados del trimestre anterior se observa una disminucién en los 4j
encuestados que esperan un aumento, una caida entre quienes esperan Pregunts 4
una mantencién de los gastos, y una leve baja en el nimero que aquellos
que esperan una disminucion. Bl
Evolucién Trimestral(%) o o
;:3 40 i O Grandes
o 30 B WMedianas
Proyeadén 2006 2006 2007 g 20 i
| om | v | o | ov | nom & 10 B Pequenas
AR ENEE A E R 0 H_
Etle | 6 | 3 | © | 3 | 8 | 6| % | 2 | 0 | 2 | 5 ' '
Mlaryar legual Menar
Dsviue | 9 8 10 “ 17 3 20 18 31 16 13
Expectativa
5.La percepcion del estado de la economia local para el periodo
Julio/Septiembre 2007.
El 54% de las empresas opina que mejorara, un 30% que se mantendra
estable, y el 16% restante que empeorara. Comparado con la percepcion
recogida el trimestre anterior, la opiniéon acerca del estado de la economia
para el tercer trimestre del afio es muy similar, con un leve enfriamiento de 5
las expectativas. / Pregunta 5
Evolucion Trimestral(%) &0
” an
Royexin 25 26 0 2 an O Grandes
I [ [ \% I [ [ v [ Il I i= .
o 30 B WMedianas
Aneta | 51 | | ® | B | B | & | 7 | 8 | B | B | % gzn B
Ette | 5| 8 | 7| B | 2| 3| 2] 2| 3] 38| 0 & 10 B Pequenas
Dsriue | # 3 “ 8 17 8 2 15 10 9 16 i |
Optimista legual Pesimista
Expectativa

Boletin Namero 14 Trimestre Julio - Septiembre



Descripciéon por segmentos

En este trimestre el segmento de la pequefia empresa se mantiene en niveles
moderadamente optimistas (114), mientras que la mediana empresa cae un
nivel hasta el rango de expectativas moderadamente optimistas. En tanto la
gran empresa vuelve a caer llegando al rango levemente optimista. (108).

La evolucion trimestral del IE es la siguiente

Tipo 2006 2006 2007
Epesa| | I mo| v | I oo | 1 Il
Poqera| 101 | M2 | 15| 28 | m3 | 13| 16| | @ | 18| 11
Mdam| 18 | 5 | 17 | 12 | 117 | 15| 20| 24 | 112 [ & | w7
Gate | 18 | B | 15| M7 | M | 23| @ | m | w8 | 12| 108

Analisis

De los resultados obtenidos para el trimestre de julio — septiembre del 2007,
se aprecia una percepcion moderadamente optimista de las empresas y
significa una caida en las expectativas en un 3,1% respecto al periodo
anterior. EI 57% de los empresarios opina que las ventas esperadas subiran,
un 21% cree que se mantendran estables y el 22% restante espera que
disminuyan. Este comportamiento muestra una caida importante por parte
de las empresas que esperan que sus ventas aumentaran, respecto del
periodo anterior, la caida fue de un 25% en las expectativas. Sin embargo,
viendo los resultados obtenidos en igual trimestre del afio anterior, se aprecia
una leve disminucién de un 0.43%. lo cual se podria considerar estacional
de la época. En cuanto a las ventas acumuladas respecto a igual periodo
julio / septiembre del afio anterior, se puede apreciar que el 47% de las
empresas opinan que subiran sus ventas y las mayores expectativas se
centran en las pequefias empresas. Respecto a los gastos de operacion
del trimestre julio - septiembre, comparados con los periodos anteriores se
aprecia un aumento del 40%, de los cuales los mayores corresponden a las
medianas y pequefias empresas. En cuanto a los gastos acumulados al
periodo julio - septiembre, comparados con igual periodo del afio anterior, el
36% de las empresas opinan que aumentaran, siendo las empresas medianas
y pequefias las de mayores porcentajes. Sin embargo las sefales
economicas e indices de confianza disefiados por ADIMARK, nos muestran
altos valores de desconfianza de las personas llegado el momento de adquirir
un bien. El mayor optimismo a igual que en el periodo anterior es del
pequefio empresario. Esto indica una tendencia positiva por parte de los
empresarios del rubro de muebles en el mercado nacional. La mayor actividad
econdémica se ve reflejada principalmente en un dolar promedio bajo los 515
pesos, lo cual es un impacto directo para el comprador, y se refleja en la
aptitud del cliente a adquirir bienes durables. Su contraposicion econdémica
es el aumento de la inflacién, que crea un aumento en el mediano plazo de
los precios. Sin embargo, las acciones del gobierno se orientan a crear un
clima de tranquilidad y consumo moderado, reflejado en la decision del
Banco Central de aumentar la tasa de interés interbancaria a 5,25%.

El sector Construccién, nos muestra un IMACON (indice mensual de actividad
de la construccion), un valor de 125,13 a mayo del 2007, lo que representa
una variacion del 0,5 respecto al mes anterior, el mejor valor de los ultimos
meses. Lo cual indica que los préximos meses deben ser estables en cuanto
a consumo de las personas de bienes durables. Es probable que a fines de
del periodo y comienzo de primavera se reactive en mejor forma el consumo
principalmente por factores de estacionalidad climatica.
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El indice de expectativas (IE) para el sector bajo andlisis, trimestre julio/
septiembre 2007, fue de 85,7. Este valor se califica como moderadamente
pesimista e indica una caida de las expectativas de un 23% respecto del
periodo anterior. Cabe sefialar que este segmento se caracteriza por reunir
a un pequefio numero de empresas. Es por ello que sus resultados son
mucho mas variables que el resto de los segmentos analizados en el boletin.

La trayectoria trimestral del IE a partir del afio 2004 es la siguiente:

Enero/marzo (2004) : 100 (base)
Abril/junio (2004) :108
Julio/septiembre (2004) 1120
Octubre/diciembre (2004) :116
Enero/marzo (2005) 190
Abril/junio (2005) 1120
Julio/septiembre (2005) 1104
Octubre/diciembre (2005) :112,5
Enero/marzo (2006) 11222
Abril/junio (2006) 1 97,7
Julio/septiembre (2006) 11047
Octubre/diciembre (2006) : 117,3
Enero/marzo (2007) : 90
Abril/junio (2007) 11,3
Julio/septiembre (2007) : 85,7

Al valor indicado (85,7) contribuyen las siguientes variables:

1.La proyecciéon de las ventas del periodo Julio/Septiembre,
comparadas con las del periodo anterior.

Un 14% de las empresas opina que las ventas aumentaran, un 29% que se
mantendran estables, y un 57% piensa que disminuiran. Con respecto al
trimestre anterior hay un empeoramiento de las expectativas de ventas
entre los encuestados.

Evolucion Trimestral(%)

Royeaddn 206 206 07

I I m | v | I I Voo I I
Ameta | 0 | D | 0| D | B | % | 0| 9| D] S| #
Etete & | 5| 0| 0| 1| 8 0 o | B| 5| 2
Dsiye| B | 5 | 2| o | 8| 83| 0| 9| 7| 2| &

2.Las ventas acumuladas al periodo Julio/Septiembre comparadas
con igual periodo del afio anterior.

Un 14% de las empresas encuestadas opina que las ventas acumuladas
aumentaran, mientras un 43% espera que se mantengan estables y otro
tanto espera que disminuyan. Comparado con el trimestre anterior se produce
un empeoramiento relativo de las expectativas, con menores expectativas
de mayores ventas y mas expectativas estables y de disminucién.

Evolucion Trimestral(%)

Royeoddn 206 206 2207

[ I ooV oo I m | v | o I il
Aeta | 0 | | 0| B ®| B3| 8| B | B| 5| H
Estade 7 | 5| 2| B| 1| 8| 22| 9| 5| 73| 6
Domie| B | 5| 2| 2| o || 7| 3| 37| 3|8

o 120 122.2
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3.Los gastos de operacion (generales, administrativos y de ventas)
del trimestre Julio/Septiembre comparados con los del periodo

anterior.
El 14% cree que los gastos aumentaran, un 43% piensa se mantendran @ Pregunts 3
estables y un 43% espera una disminucion. En relacion al trimestre anterior
se produce una baja de quienes esperan que los gastos crezcan, mientras
que crecen quienes esperan que estos no cambien o bajen. a0
Evolucion Trimestral(%) i &
° T . O Grandes
= ] "
o 20 H hledianas
Poyecdian 2006 206 07 & 10 T OPequefias
| 1 1l \Y | 1l 1l \Y | 1l I} .
Ameta | B | D | 2| 5| B | 8| 7| 48] 0| | " o - -
EssHe 0 | 0| 8 5| 3| 72| 7| 8| 8| x hotyor Izl hdenor
Dsriue | 67 0 0 37 1 Ke) % 2 ® 12 8 Expectativas
4.Los gastos de operacion acumulados al periodo Julio/Septiembre,
comparados con igual periodo del afo anterior.
El 14% de las empresas opina que aumentaran, en un 43% piensa que se
mantendran estables y otro tanto espera que los gastos acumulados 4
disminuyan. Respecto al trimestre anterior cae en nimero de empresas que J
; . ; ; Pregurts 4
piensan que los gastos se aumentaran, mientras que crece el porcentaje
que espera que los gastos acumulados se mantengan o decrezcan.
- . a0
Evolucion Trimestral(%)
o M I
= O Grandes
Royexdiin 2006 2006 2007 = 30 —
o B Medianas
| Il I} \Y | Il [} I\ | 1 n g 20 —
et | B | B | o0 | 7| 4| 8| 0| 3| 5| | K P S B Pequenas
Estdde K] 5 20 3 % 15 2 % 5 5 43 0
Dnige| 8| 0 | 0| 5| o | @ | 3| 8| 0| 5| © ' '
Mlaryar legual Menar
Expectativa
5.La percepcion del estado de la economia local para el periodo
Julio/Septiembre 2007.
El 28% de las empresas encuestadas opina que la situacién econdémica
mejorara, en tanto que un 29% piensa que se mantendra estable y un 43%
piensa que empeorara. Respecto al trimestre anterior se observa una caida
de las expectativas con respecto a la economia. @
Evolucion Trimestral(? J
voluat ! (%) Pregunta 5
Poyeadén 2006 2006 2007 a0
| [ Il v [ [ il % I Il Il
Aurerta 0 0 40 P % 2 40 % %5 3B 2 R 40
]
Be | 0| 5| 0| | 3| 3| 3|z|x]x7]» £ 30 O Grandes
Osiiue | O 5 20 13 11 % big 18 50 5 43 E 20 H Medianas
= an . @ Peqguefias
] T T
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Descripciéon por segmentos

La gran empresa obtiene un indice de 85, lo que se califica como
moderadamente pesimista. La misma calificacion obtiene la mediana empresa
con 88 puntos.

La evolucidn trimestral del IE es la siguiente

Tipo 2006 2206 2007
Epesal | I [ A [ v I Il
Pqea| - - - - |- - - - - -
Mdam| &8 | - - Sl 2| | B ]| - | 88
Qate | & | O | 04| M| 1B | © | ®» | m0| & [ M| &

Analisis

El indicador de expectativas para el sector de exportacion de muebles para
el trimestre Julio-Septiembre refleja para el periodo un moderado pesimismo
con una caida de 19 puntos con respecto a igual periodo del afio anterior,
llegando a los 85.5 puntos, el mas bajo desde el afio 2004, lo que refleja con
mayor precision la tendencia a la baja en las expectativas que viene teniendo
esta industria en los Ultimos afios derivada tanto de factores externos como
a la crisis del modelo de negocios imperante.

Aunque los grandes exportadores tradicionales que reflejan cerca del 70%
de las exportaciones de muebles y componentes de muebles han logrado
absorber la caida del tipo de cambio, los aumentos de los costos productivos
y una mayor competencia de terceros mercados, sus expectativas
moderadamente pesimistas estan marcadas por el cierre del proceso de
contratos de produccién sucedido a principios de afio y que ya a mediados
del afio reflejaban una caida superior al 60% con respecto a igual periodo
del afio anterior, situacion que no se vislumbra vaya a cambiar para el
segundo semestre del afio.

Estas expectativas pesimistas han sido moderadas por la pequefia y mediana
empresa quiénes por una parte han absorbido ciertas fracciones de la
demanda tras la salida de actores claves en la industria y por la expansion
a los mercados exteriores de su produccién, aunque en montos y
participaciones menores que no incidiran en la caida general de la industria
exportadora.
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