A la Gobernadora, Hon. Sila Maria Calderén Sobre la Situacion Econdmica de Puerto Rico

Del 18 al 24 de septiembre de 2002
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Aumentan los recaudos del
Fondo General

Los ingresos netos al Fondo General del Estado Libre
Asociado de Puerto Rico, excluyendo latransferencia de
fondos no-presupuestarios, aumentaron durante e afio
fiscal 2002 en 1.1% sobrelosingresosdel afiofiscal 2001.
Losdatospreliminaresparael afiofiscal 2002, demuestran
que los ingresos netos ascendieron a $6,949.8 millones
superando |os $6,873.0 millones que se recaudaron en e
afio fiscal 2001.
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Ingresos Netos al Fondo General
Afios Fiscales 1992 - 2002

Cambios porcentuales
15.9

-0.5 1.0

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Fuente: Departamento de Hacienda.

La contribucion sobre ingresos de individuos ascendio a
$2,404.5 millones lo cua representd un incremento de
6.4% sobreel afiofiscal 2001 ($2,259.1 millones). Mientras
la contribucién sobre ingresos de corporaciones y
sociedades se redujo de $1,699.8 millones durante e afio
fiscal 2001a$1,630.4millonesduranteel 2002. Entérminos
porcentuales, se registrd una baja de 4.1%.

Contribucidon Sobre Ingresos:
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Afios Fiscales 1992 - 2002
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Contribucion Sobre Ingresos:

Corporaciones y Sociedades
Afio Fiscales 1992 - 2002
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Un examen de los datos histéricos, revela que este
comportamiento de la contribucion sobre ingresos de
corporaciones y sociedades ha ocurrido en e pasado.
Parael afio fiscal 1993 se registré unareduccion de 4.3%
en este rengldn de recaudos y para € afio fiscal 1997 la
reduccionfuede 16.2%. El afiofiscal 1993 estuvo afectado
por la desaceleracion de la economia de Puerto Rico que
ocurrié durante el afio natural 1992.

La contribucién sobre repatriaciones o tollgate tax,
ascendio a $59.5 millones para el afio fiscal 2002, un
incremento de 20.2% sobre el recaudo de 2001, que fue
de $49.5 millones. Este renglén de recaudos se ha
reducido continuamente desde el afio fiscal 1998. Del
afio fiscal 1997 al 2002 este renglon contributivo se ha
reducido en $150.7 millones o 71.7%, abase anual. Este
comportamiento se debe a los cambios efectuados en, y
alaeventual eliminacion de, |os beneficios contributivos
dela Seccion 936 del Cédigo de Rentas Internasfederal.

Larespuesta a estos cambios hasido laconversion de las
firmas que operan bajo & amparo de la Seccién 936 a
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Contribuciones : Tollgate Tax
Afios Fiscales 1992 — 2002
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corporaciones foraneas controladas CFC. El efecto en
términos de recaudos ha sido que los ingresos que antes se
generaban por medio del tollgate tax se reflggan como
contribucion sobre ingresos retenida a no residentes. Este
renglon de recaudos ascendié a $583.3 millones en 2002,
unareduccion de 16.3% al compararlo con el recaudo para
el afio 2001, que fue de $696.8 millones. La contribucion
retenidaano residenteshaincrementado en $494.7 millones
abase anual, desde e afio fiscal 1997 a 2002.

Contribucién sobre Ingresos :

Retenidas a No Residentes
Anos Fiscales 1992 — 2002
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Contribucion sobre Ingresos :

Retenidas a No Residentes
Afos Fiscales 1992 — 2002
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El total dearbitriosparael afiofiscal 2002 fuede $1,418.5
millones, cifra que superd la del afio 2001 ($1,341.9
millones) por 5.7%. Un examen de los diferentes arbitrios
revela que este incremento no ha sido uniforme.

Arbitrios: Gran Total
Afios Fiscales 1992 - 2002
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L osarbitriosdebebidasal cohdlicasaumentaron de$237.5
millones durante €l afio fiscal 2001 a $249.7 millones
durante e 2002; un aumento de 5.1%. Es el segundo afio
consecutivo de incremento en estos recaudos, luego de
una reduccion de 2.9% en e afio 2000.
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Arbitrios : Bebidas Alcohdlicas
Anos Fiscales 1992 — 2002
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El arbitrio sobre los cigarrillos reflgfé una reduccion de
2.6% a comparar €l recaudo del afio fiscal 2001, que fue
de $119.1 millones, con € que ocurrié en € 2002, que
ascendio a$116.1 millones. Los recaudos anuales de este
arbitrio muestran oscilaciones anuales a partir del afio
fiscal 1994, reflgjando incrementosde hasta 12.2% (1997)
y reducciones de hasta 7.6% (1998).

Arbitrios : Cigarrillos
Afos Fiscales 1992 — 2002
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Arbitrios : Cigarrillos
Afios Fiscales 1992 — 2002

Cambios porcentuales
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L osrecaudos por concepto del arbitrio sobrevehiculosde
motor ascendieron a $418 millones durante € afio fiscal
2002. Este recaudo super6 a del afio 2001, que fue de
$406.3 millones, por 2.9%. Esel segundo afio consecutivo
de incrementos en este concepto de recaudos. No
obstante, a igua que el arbitrio a los cigarrillos, este
arbitrio muestra oscilaciones anuales de 1995 a 2001.

Arbitrios : Vehiculos de Motor
Afos Fiscales 1992 — 2002
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Durante d afio fiscal 2002, €l arbitrio genera del cinco por
ciento ascendi6 a $486.3 millones, mientras que durante e
afo 2001 € recaudo por este concepto fuede $509 millones.
Esto arrojaunareduccion de 4.5% parael afio fiscal 2002.
Esel segundo afio consecutivo en qued arbitrio general del
cinco por ciento reflgiaunareduccion. Enel afiofiscal 2001
Se registrd una reduccion de 3.2%. Ambas reducciones
estan relacionadas con la desacel eraci dn econdmicaque se
registro enlos Estados Unidosy queimpact6 alaeconomia
de Puerto Rico. Como informd la Juntade Planificacidn en
el Informe Sobre el Estado y Proyeccion de la
Economia de Puerto Rico, la desaceleracion de la
economia norteamericana se comenzo a reflgar desde €
segundosemestrede afionatural 2000. Estecomportamiento
impact6 la economia locd y se reflga claramente en la
reduccion en latasade crecimiento del arbitrio genera del
cincopor ciento parael afio 2000. L uego dehaber registrado
tasas de crecimiento que oscilan entre 16.2% y 4.9% anual
entre los afos fiscales 1993 a 1999, durante € afio fiscal
2000 este concepto de recaudos reflefé una tasa de
crecimiento de solo 1%.

Arbitrio General del

Cinco Por ciento
Afos Fiscales 1992 - 2002
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L osingresosprovenientesdeotrasfuentes, quelocomponen
los recaudos de aduana y los recaudos por concepto del
arbitrio sobre €l ron que se exporta alos Estados Unidos,
aumentaron de $330 millones durante € afio fiscal 2001 a
$344.8 millonesparael 2002. Esto representaun aumento
de $14.8 millones 0 4.5%.

Ingresos :

De Otras Fuentes
Afos Fiscales 1992 — 2002

3448
360.0 330.0

Millones de délares

307.8 5996
300.0 272.7

2649 2725 2786

240.0

180.0

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

2001 2002

Ingresos :

De Otras Fuentes
Anos Fiscales 1992 — 2002

Cambios porcentuales

195

-9.0

-106

1992 1993 1994 1995 1996

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Fuente: Departamento de Hacienda.

En términos generales, no obstante la desaceleracion
economica que se registré tanto en la economia de los
Estados Unidos como en Puerto Rico, los ingresos
Fondo Genera reflgan un incremento para €l afo fiscal
2002. Sin embargo, es necesario mantener una estrecha
vigilancia sobre los recaudos, en particular € arbitrio
genera del cinco por ciento, lacontribucion sobreingresos
de individuos, la contribucién sobre ingresos de
corporaciones y sociedades, y la retencién a los no
residentes, ya que, segin informamos en una edicion
reciente del Resumen Econdémico Semanal, la economia
de los Estados Unidos no da muestras todavia de una
recuperacion firme. Ademés, segun informo la Junta de
Planificacién en el Informe Sobre el Estado y
Proyeccion de la Economia de Puerto Rico, la

Rerumen Econémico Semanal

recuperacion de laeconomiade los Estados Unidos habra
de ser lentay a unatasamenor que en las recuperaciones
anteriores.

Ademés de lo anterior, los incrementos que se han
registrado en € precio del petrleo en los mercados
mundiales, podrian amortiguar el crecimiento de la
economia de Puerto Rico.

7 Actividad Turistica

El andisis del comportamiento de la actividad turitica
muestra sefiales mixtas de recuperacion en los
principales indicadores. De acuerdo con datos
suministrados por la Compariia de Turismo, la tasa de
ocupacion en hoteles y paradores durante julio de
2002 fue 75.0%, lo que representd un alza de 1.6
puntos porcentuales respecto a julio de 2001. Se
destacan los incrementos de 5.8% y 3.6% en los
cuartos noche ocupados y disponibles,
respectivamente. En € &rea metropolitana se observo
el nivel més ato de ocupacion, 76.8%, mientras los
paradores reportaron 76.4% de ocupacion, para un aza
de 0.4 puntos porcentuales.

El registro total en hoteles y paradores de Puerto
Rico durante julio de 2002 también reflg6 aumento.
Este alcanzd 206,648, representando un aumento de
10.2% a compararlo con & mismo mes del afio an-
terior. Al igua que otros indicadores, la tendencia
historica muestra que de todos los meses del afio, julio
es donde se presenta € mayor nimero de personas
registradas en hoteles y paradores debido a aumento
considerable en € registro de residentes. Durante
julio de 2002, € registro de residentes se incremento
en 15.9% 6 13,616 residentes adicionales en
comparacion con julio 2001. Este aumento se observo

Personas Registradas en Hoteles y
Paradores
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en todas las hospederias, mayormente en los hoteles
del é&rea metropolitana donde e crecimiento fue de
32.2%. Por otro lado, en € mismo mes, € registro
de no residentes aumenté 5.4%. De las hospederias,
los paradores reflgjaron el mayor crecimiento con
20.3%, mientras que los hoteles aumentaron en 5.0%.
El aumento en los hoteles fue principalmente en los
localizados en € &rea ida (11.9% versus 2.0% los del
area metropolitana).

El registro total en paradores aument6 en 2,672 en
julio de 2002, lo que representa 11.4% de incremento
al compararlo con e mismo mes del afio anterior. De
estos, los residentes reflgjaron 10.2% de aumento
sobre & nivel de julio de 2001.

Durante los primeros siete meses del afio calendario
el registro hotelero presentd un alza de 2.9% 6 34,053
personas registradas adicionales respecto al mismo
periodo del afio 2001. Este se atribuy6 a aumento en
el tota de residentes que fue de 9.9% 6 36,526.
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Por area geogréfica tanto los hoteles del éarea
metropolitana, los del érea isa asi como los paradores
experimentaron azas en dicho periodo.

_7Indice de precios de la gasolina

En Puerto Rico los mayoristas de gasolina no
pronostican escasez del producto ni incrementos
drésticos en € precio ya que los mismos cuentan con
inventarios suficientes en la Isla Se debe destacar
ademés, que € sector mayorista ha mantenido en los
ultimos tiempos una politica de precios competitivos,
asumiendo en ocasiones los aumentos en precio sin

Rerumen Econémico Semanal

pasarlos a los consumidores, hecho que se corrobora
al comparar el precio por gaoén en la Isla con los
precios en Estados Unidos. Sin embargo, ya es
preocupante el hecho de que La Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) acord6 dejar
las cuotas de produccién a nivel mas bajo en 11 afios,
y no es hasta la reunién del 12 de diciembre en Viena
Austria, que estos podrian considerar aumentar la
produccion.

Conforme los datos més recientes reportados por €l
Departamento de Asuntos a Consumidor, € precio
promedio general de la gasolina al por mayor en la
primera semana de septiembre (2 de septiembre de 2002)
fue $1.2768 galon. Este representa una baja de 4.7%
respecto a precio promedio a la misma fecha € afio
anterior ($1.3371gal6n). El indicegenera a por mayor se
mantiene en aumento. En la referida semana estuvo en
115.33, un alzade 15.33 puntos comparados con € indice
base del 30 dejulio de 1990 (indice registrado durante €l
Conflicto del Golfo Pérsico) y un azade 0.11 puntos a
compararse con la semana anterior. Al observar el
comportamiento de este indice genera en las semanas
transcurridas del afio 2002 se observa que € mismo se
mantuvo en niveles inferiores a indice base durante las
primeras nueve semanas del afio 2002. A partir de la
segunda semana de marzo comenzd a reportar niveles
superiores a su indice base hasta acanzar € aumento
porcentual més ato (20.3%) en lo que va dd afio, en la
tercera semana de abril del 2002.

En cuanto a precio promedio de la gasolina regular esta
en $1.1958 galdn (31.6¢ litro) y e de la premium en
$1.3613 gal6n (36.0¢ litro). Al compararlosconlosdela
semanaanterior, sereflejan un azaen lagasolinaregular
de0.2%, mientraslagasolinapremiumnoreflejo cambios.
En similar periodo del afio pasado |0os mismos estaban en
$1.2848 galon laregular (33.9¢ litro) y $1.3916 galon la
premium (36.8¢ litro), resultando en bajasde 7.4 y 2.2%,
respectivamente.

Economia de Estados Unidos M

Indice de precios del consumidor
incrementa en 0.3%0

El Negociado de Estadisticas de Empleo (NEP) del
Departamento de Comercio federal, informé que en €
mes de agosto de 2002 € indice de precios a consumidor
(IPC) aumento en 0.3%, gjustado estacionamente. El
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incremento del IPC comparado con agosto de 2001 fue
de 1.6%.

El incremento de 0.3% ocurrié luego de aumentos de
0.1% para cada uno de los dos meses anteriores (junio y
julio). A pesar de que se registré una reduccion en €
indice de precios delos dimentos de 0.1%, |os aumentos
en energia (0.6%) y en otros articulos (0.3%), sirvieron
para impulsar € IPC al alza para e mes de agosto.
Excluyendodimentosy energia, e | PCregistré aumentos
de 0.1%, 0.2% y 0.3% para los meses de junio, julio y
agosto, respectivamente.

Los costos de energia incrementaron por segundo mes
consecutivo, habiéndose registrado un aumento de 0.4%
en e mesdejulio. De los precios energéticos, la energia
derivada del petréleo aument6 en 0.8%.

La categoria de gastos que registré e mayor incremento
en preciosfueladeropay articulosde vestir. Aunque este
indice registr6 reducciones para los cuatro meses
anteriores, en agosto de 2002 reflejé un aumento de 1.1%.

Un andlisis de los primeros ocho meses del afio natura
2002, revela que @ IPC ha aumentado en una tasa
anualizada ajustada estacionalmente (TAAE) de 2.7%.
En todo € afio 2001 & aumento del IPC fue de 1.6%.
Excluyendo aimentosy energia, € IPCincrementd auna
TAAE de 2.2%, mientras que en e afio 2001 d incre-
mento fue de 2.7%.

El indice de energia, que registré una reduccion de 13%
durante el afio 2001, haregistrado un aumento TAAE de
13.5% paralos primeros ocho meses de 2002. L oscostos
de la energia derivada del petr6leo han aumentado en
32.6% a una TAAE para ese mismo periodo.

El indice de aimentos ha aumentado por 1% a TAAE,
mientras que para e 2001 el aumento fue de 2.8%. Sin
embargo, se registraron reducciones en los indices de
preciospara: aves, pescadoy mariscos; huevos; productos
l&cteos; ceredles y productos de panaderia; bebidas no-
acohdlicas; y otros alimentos consumidos en e hogar.

El indice para viviendas aument6 en 0.4% en agosto de
2002. Mientras, € indice para gastos de transportacion
aumento en 0.4% parael mismo mes. El indice de precios
paralagasolinaaument6 en 0.5% en agosto de 2002, y es
el tercer mes de incremento consecutivo. Sin embargo, €

Rerumen Econémico Semanal

indice de precios para los vehiculos de motor se redujo en
0.1% en agosto. Los precios de los vehiculos de motor
nuevos han bajado para todos los meses del afio natural
2002 y se encuentran 1.6% menores que agosto de 2001.

El indicede precios paragastos de salud aument6 0.2% en
agosto de 2002. Este renglon de gastos ha registrado un
aumento de 4.7% sobre agosto de 2001. Todos los
componentes de este indice han aumentado; a saber:
mercancias médicas (0.2%); cuido médico (0.2%);
hospitales y servicios relacionados (0.7%).

El indice de precios para educacion y comunicaciones
aumento en 0.7% para agosto de 2002. El aumento mas
significativo se registré en los precios de matricula y
cuotas parainstituciones de educaci 6n superior con 1.3%
paradicho mes. El indice para gastos en comunicaciones
registré un incremento de 0.6%. Mientras, los precios de
computadoras personales'y equipo relacionado se redujo
en 1.3%.

El indice de precios para otros bienesy servicios aumento
en 0.5% en agosto. En esta categoria resdlta € aumento
registrado en cigarrillos de 2.5%, luego de una reduccién
de 0.1% enjulio. Este incremento se debe alos aumentos
en arbitrio sobrelos cigarrillos que ocurrieron en algunos
estados y a la eliminacion de los descuentos en algunas
regiones.

En términos generales, aunque se ha registrado un
aumento de 2.7% a una TAAE (0.3% para e mes de
agosto), no existen razones inmediatas para sospechar
gue haya presiones inflacionarias. Los incrementos en
los precios de la energia derivada del petrdleo y la
gasolina y otros combustibles derivados del petroleo,
responden alos incrementos que se han registrado en €
precio del barril de petréleo durante los Gltimos meses.
Como ya mencionamos en e volumen anterior de
Resumen Econdmico Semanal, los precios del petréleo
en los mercados mundiales reflgjan, en primer lugar, un
elemento de estacionalidad que responde ala época del
afo en gque incrementan los inventarios de combustible
para €l invierno. En segundo lugar, las reservas de
petréleo en los Estados Unidos se encuentran
parti cularmente bajasen estosmomentos. Por tltimo, las
amenazas de un conflicto con Irak han impactado este
mercado y segin aumente € tono de las amenazas, €
mercado reaccionara con aumento adicionales en los
precios.

JunTA DE PLANIFIcACION DE PuerTO Rico

7



Como indicamos en € volumen anterior de Resumen, la
interrupcion de flujo de petrdleo iragui no presenta un
problema fundamental ya que la produccion actua de
petroleo de este pai's se encuentraanivel es historicamente
reducidos (800,000 barriles diarios) y su interrupcion no
tendrdun impacto real. Ademas, existen otros suplidores,
como Rusia, que han entrado a mercado y que necesitan
divisasliquidas. Sin embargo, un accidente que ocurraen
la region de Oriente Medio y que afecte € flujo de
petréleo de Arabia Saudita, Kuwait e Iran podria tener
grandes repercusiones sobre los mercados del producto.
Esta es la razon fundamental por qué los precios del
petréleo han incrementado: |os paises productores de la
region estan afiadiendo una “prima de guerra’ a precio
del crudo de manera que s € flujo se afecta, hayan
recibido divisas suficientes en los periodos anteriores a
cuaquier accidente. Ademés, paises de la region como
ArabiaSaudita, necesitan divisas adicional es paraoperar
sus gobiernos altamente burocratizados y costosos.

Otra categoria de gastos que presenta un cuadro que
requiere atencion es € de los costos de la salud. Este
rengl6n degastoshaexperimentadoincrementoscontinuos
por un nimero de afios y es un elemento que podria
provocar presiones inflacionarias ya que entra en los
costos de operacion de las empresas, bien de manera
directa, mediante los planes médicos, o bien de manera
indirecta, a afectar los ingresos de |os trabajadores, los
cuales, asuvez, exigirdn mayoressalarios. Estacondicion
dependerd de los incrementos en productividad de la
mano de obra. Si se registran aumentos significativos en
laproductividad, |aspresionesinflacionariasderivadasde
los aumentos en los costos de la salud  serén menores.

No obstante lo anterior, es importante sefidar que las
presionesinflacionarias que se derivan delosincrementos
en el precio del petroleo causados por problemas deflujo,
tienden a desaparecer una vez se restablece € flujo del
producto. No sucede asi con losincrementosen |os costos
delasalud los cuales, unavez se absorben en los precios
y en e sistema econdmico, no tienden a reducirse, como
ha sucedido histéricamente. Por €llo, este es € renglon
que més preocupa.

( » Cae la produccion industrial

La produccién industrial de Estados Unidos se redujo en
0.3% en agosto de 2002 comparado con &l mes anterior.
Sin embargo, a compararlo con agosto de 2001 se
observa un crecimiento de 0.4%. Esta es la primera
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reduccion en € indice de produccion industria desde
diciembre de 2001.

Estareduccion seobservé enlamayoriadel oscomponentes
del indice. Tambiénlatasadeutilizaciénindustrial seredujo
de 76.2% enjulio de 2002 a 76% durante € mes de agosto.

Excluyendo lamanufacturade automoviles, laproduccion
industrial se redujo en 0.2% en agosto, mientras que julio
habiareflgado un aumento de 0.2%. El incremento que se
reflggé en la produccion de automoviles es estaciond 'y
responde a laintroduccion de los nuevos modelos para el
2003.

Laproducciony ladistribucion de energiaregistraron una
bajade 2.5%, lasegundabajaconsecutivayaqueparajulio
se redujo en 2.4%. La produccién minera aumentd en
0.8%, o que contrasta con la caida de 0.5% del mes de
julio.

Laproduccionenel sector de* atatecnologia’, queincluye
las computadoras y equipo perifera, los equipos de
telecomunicaciones y los semiconductores, estan dando
signospositivosal entadores. Estesector fueel responsable,
en sumayoriadelarecesion que dio comienzo en marzo de
2001y del desplomedelabolsadevalores. Parael mes de
agosto de 2002 la produccion en este sector aumento en
1.6%luegodeunaumentode0.2%enjulio. Estaproduccion
estarelacionada con € inicio delas clases en las escudl as,
colegios y universidades de la nacion.

Excluyendo € sector de* altatecnologia’, laproduccionen
losEstados Unidosdescendi6 en 0.4% | uego deun aumento
de0.3% enjulio.

(~ Se reduce el déficit comercial en julio

El déficit comercid de Estados Unidos se redujo 6%
durante julio de 2002 alcanzando un nivel de $34,550
millones. Las exportaciones que registraron |os aumentos
mas significativos fueron: automoviles y piezas de
automoviles, aviones civiles, y comida, aimentos para
ganado y bebidas.

Estahasidolareduccién mésgrandeen el déficit comercia
desde que € dblar comenzo a debilitarse frente a otras
divisas a principios de éste afio natural. Por algin tiempo,
los manufactureros de los Estados Unidos han estado
impulsando un délar més débil para poder ampliar sus
ventas en e exterior.
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Esta reduccion en € déficit comerciad es un buen signo
gue auguraun crecimiento econémico més solido durante
el tercer trimestre del afio natural. La reduccion es un
elemento positivo frente a déficit que se registré en €
segundo trimestre y que fue uno de los elementos de
debilidad més significativos. Lacaidade ddlar comenz6
para febrero de 2002 y entre los meses de abril y junio
llegbé a drededor de 4% ponderado por transacciones
comerciales.

L as exportaciones de los Estados Unidos aumentaron en
julio por quinto mes consecutivo, en que se registraron
exportaciones por $83,230 millones; un aumento de 1.3%
comparado conjunio, queascendiéa$82,170millones.La
cifradejulio de 2002 eslamés alta desde junio de 2001,
en que seregistraron exportaciones por $84,390 millones.

Las exportaciones de vehiculos de motor acanzaron la
cifra record de $7,090 millones. Las exportaciones de
alimentos, alimentos para ganado y bebidas alcanzaron
$4,310 millones, laciframéas el evadadesde noviembre de
1997. Mientras, las exportaciones de la industria
aeroespacia acanzaron $3,310 millones, un aumento de
33% sobre junio de 2002 y e mayor desde octubre de
1998. Estas son muy buenas noticias paralaindustriade
aviacion civil, una de las mas afectadas por € impacto
econdémico delosactosterroristasdel 11 de septiembrede
2001.

Lasimportacionescayeron enjulio de 2002 por 1%, auna
cifra de $117,780 millones. En junio las importaciones
alcanzaron $118,920 millones. Esta ha sido la primera
reduccion luego de seis meses consecutivos en que se
registraron incrementos en las importaciones. Entre las
importaciones que reflgjaron incrementos destacan los
materiales y suministros industriales, que acanzaron
$22,670 millones. Este esun signo positivo parael sector
industrial yaqueimplicaunincremento en lasactividades
industriales en los Estados Unidos.

A pesar delareduccién en déficit comercia durantejulio
de 2002, la tendencia ya establecida desde principio de
afio natural apunta a un déficit comercia record para e
afio ya que la demanda doméstica de la nacidén et
creciendo masrapido quelasde Europay Japén. Ademés,
el aumento sostenido en los precios del petrdleo en los
mercadosmundia esabonaraaimpulsar € déficit comercia.

El déficit comercia con Europa Occidental ha alcanzado
la cifra de $49,010 millones en los primeros siete meses
del 2002. Esta cantidad es 30.9% superior aladel mismo
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periodo del afio 2001, que fue de $37,440 millones. Esta
condicién esresultado deunareduccion de$16,000 millones
en las exportaci ones de Estado Unidos a Europa Occiden-
tal y unareducci6n de$4,000 millonesenlasimportaciones
que provienen de esta region.

Este incremento contrasta con lo sucedido con € déficit
comercia con Japon, que alcanzo $38,850 millones para
los primeros siete meses del afio 2002, que es menor que
el déficit parael mismo periodo del afio 2001, que acanzo
$40,480 millones (una reduccién de 4%). Aunque las
exportaciones de Estados Unidos hacia Japon seredujeron
en $6,000 millones, las importaciones de productos de
Japén se redujeron en $7,000 millones.

¢ Los permisos de construccion para
nuevos hogares y la construccion de
hogares caen por tercer mes
consecutivo

Los permisos para la construccién de nuevos hogares
alcanzaron lacifragjustada estacionalmente de 1,669,000
permisos. Esta cantidad es 2.5% menor que |os permisos
informados en julio, pero 3.9% sobre agosto de 2001. Los
permisos para edificaciones unifamiliares totalizaron 1.3
millones, un crecimiento de 1.7% sobre julio.

Los inicios de construccion de nuevos hogares, gjustados
estacional mente, al canzaron 1,609,000 unidadesen agosto
de 2002. Esta cifraresulta 2.2% menor que ladejulio de
2002, y 3% sobre agosto de 2001. Los inicios de
construccion de estructuras unifamiliaresresultaron 4.4%
por debajo dejulio.

Es @ tercer mes consecutivo en que los inicios de
construccion de nuevos hogares se reducen. Ademés, la
caida en los permisos nuevos de construccion, que es un
indicador adelantado de la construccion, mostré
reducciones.

Enagosto de 2002 sefinalizélaconstruccion de 1,637,000
unidades de hogares. Esta cantidad super6 por 2.2% las
unidades compl etadas en julio de 2002 y 1% sobre agosto
de 2001. Las estructuras unifamiliares completadas du-
rante agosto de 2002 resultaron 2.1% sobrejulio de 2002.

Los resultados informados por €l Departamento de
Comercio federal, demuestran |o erréticaque se encuentra
la economia de Estados Unidos en estos momentos. Sin
embargo, un aspecto que se debe considerar es que la
industria de la construccion no podia mantener latasa de
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crecimiento quellevaba, dadaslascondi cioneseconémicas
presentes.

Por otrolado, & incrementoenlospermisosparaestructuras
unifamiliares, y el optimismo demostrado en unaencuesta
reciente realizada alos constructores de hogares, indican
que no todo es negativo. El indice de la Asociacion
Nacional de Constructores de Hogares aumenté 8 puntos
porcentuales para el mes de septiembre de 2002, o cud
es un indicador de las expectativas de este sector indus-
trial. De hecho, € indice alcanzo6 la cifra de 63, la més
elevada en dos afios y sugiere que los constructores
aumentaran la produccién para los proximos meses.

Los inicios de hogares alcanzaron la cifra anualizada de
1.74 millonesde unidadesen mayo de 2002. Sinembargo,
aun latasa de 1.61 millones de agosto es historicamente
elevada.

Aunque las cifras mencionadas pueden dar indicaciones
de una raentizacion, lo cierto es que las condiciones
subyacentes son positivas. Un informe preparado por
Freddie Mac, indica que las tasas hipotecarias contintian
bajando. Lahipotecafijapromedio a30 afiosseredujo de
6.18% a6.05% lasemanapasaday lade 15 afios seredujo
a 5.47%. Ambas son tasas historicamente bajas desde
que Freddie Mac comenz6 operaciones.

Las bgjastasas deinterés haayudado alos consumidores
aafrontar hipotecas més elevadas y manejar deudas mas
elevadas en sus tarjetas de crédito. EI Banco de la
Reserva Federal hainformado que € servicio ala deuda
deloshogaresseredujo por segundotrimestreconsecutivo.
El servicio total ala deuda como porciento del ingreso
personal disponible se redujo a 14.04% de 14.09% du-
rante &l primer trimestre del afio, mientrasque el servicio
aladeuda hipotecario se redujo de 6.22% para e primer
trimestre del afio a 6.2% para el segundo. Para el cuarto
trimestre de 2001 la cifra era de 6.35%.

Mientras, los precios de los hogares han continuado
ascendiendo y € patron no parece que cambiara Las
reducciones en las tasas de interés permiten a los
consumidores asumir hipotecas més elevadas. Ademés,
los inventarios estan sumamente baj os de manera que no
hay sobreproduccién, 1o que gjerceriapresion haciaabao
sobre los precios caeteris paribvs.

Un factor que esté impactando la venta de hogares es la
condicion en que se encuentra el mercado de valores, que
durante el diade ayer baj6 por debajo delos 8,000 puntos
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del DJA. No hay duda que los inversores estan moviendo
sudineroaactivosméssegurosparafortal ecer suposicion
financiera ante los embates sufridos en la bolsa. Como
indico la Junta de Planificacion en su informe sobre la
economia en marzo de 2002, las expectativas de los
consumidores e inversores estén jugando un papel mucho
mésimportantey quizadefinitorio enestecicloecondmico,
lo cual lo apartade otrosciclosen €l pasado. Mientraslas
expectativas de los agentes econébmicos no mejoren, los
flujos de inversion hacia actividades productivas de la
economia no incrementaran a un ritmo que impulse la
economia més alla del ritmo de crecimiento actual. Méas
aun, las inversiones podrian enfrentar reducciones si los
inversoresdecidenadquirir activosmasseguroso mantener
liquido para que su condicién financiera no se continte
afectando.

52

Economia Internacional X

FMI se expresa sobre la crisis
Argentina

El 17 de septiembre de 2002 durante la reunién anual
del Fondo Monetario Internacional (FMI) para la
presentacion de su Informe Anual, la organizacion
mundial se expresd en fuertes términos sobre la
posibilidad de que Argentina no cumpla con & pago
de $800 millones a FMI que se vence en octubre de
2002. De acuerdo a lo indicado por € FMI s Ar-
gentina no cumple sera sancionada econdmicamente.

El FMI compar6 la condiciéon de Brasil con la de Ar-
gentina e indicd que, en € caso de Brasil, existe una
postura macroecondmica definida prudente, medidas
de reforma que se han implantado, objetivos para
controlar la inflacion y tasas de cambio flotantes. Sin
embargo, segun el FMI, Argentina presenta una
situacion diferente. De acuerdo a la agencia
internacional Argentina no cuenta con politicas
econémicas que auguren éxito. Aunque se ha
mantenido un didogo continuo con Argentinay se le
ha sugerido las medidas para sdlir de la crisis, existen
varios asuntos dificiles que e pais debe resolver.

El FMI particulariz6 como eemplo el sistema de
“corralito” mediante € cua los depdsitos bancarios
se mantienen en el sistema bancario argentino. De
acuerdo al FMI, esta medida estd causando
problemas enormemente dificiles de atender en
términos de cdémo se abre el sistema v,
simulténeamente, mantener una politica monetaria que
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ofrezca esperanza de estabilidad razonable en los
precios. Otro asunto que preocupa a FMI es & con-
trol del gobierno federal argentino sobre los gastos
fiscales totales, ya que las provincias cuentan con
bastante libertad en cuanto a sus presupuestos.

A pesar de las conversaciones entre e FMI y Argen-
tina, todavia no hay un acuerdo. Segin e FMI el
proceso de reestructurar la deuda argentina es
terriblemente confuso y desordenado, ademéas de
complgjo, aparte de que € gobierno argentino se esta
tomando demasiado tiempo en actuar. Ademés, € FMI
entiende que nadie va a querer reestructurar la deuda
argentina debido a lo costoso que resulta.

En estos momentos el FMI estd dialogando con el
gobierno de Argentina € desarrollo de un programa de
transicion que permita hacer viable la economia del
pais hasta finales del afio 2003. Aunque ocurra un
cambio de mando en las elecciones de marzo de 2003,
el nuevo presidente asumiria € puesto en mayo y para
el momento en que el nuevo gobierno quede
organizado ya estaran planificando para € afio 2004,
de manera que el programa de transicién es
importancia.

De acuerdo al FMI es necesario que se implanten las
politicas econdbmicas y € marco que permitan a que
Argentina restablezca € crecimiento econémico y los
estdndares de vida. Entiende el FMI que en varios
afios, luego de esta implantacion, Argentina estara de
nuevo en cumplimiento con sus responsabilidades
prestatarias.

T&y La inflacion anual en la zona del
Euro alcanza 2.1%o

La inflacién anua increment6 de 1.9% durante julio de
2002 a 2.1% en agosto de 2002 en la Eurozona o
Union Monetaria. Hace un afio la inflacion acanzd
2.4%. El incremento mensual de los precios, julio 2002
a agosto 2002, fue de 0.1%. El incremento promedio
para los doce meses desde agosto de 2001 a agosto
de 2002 ascendid a 2.2%, superando € objetivo anua
de estabilidad en los precios fijado por € Banco
Central Europeo.

La inflacion subyacente, que excluye alimentos fres-
cos y energia, aumentd a tasa anual de 2.5% en
agosto de 2002. Esta tasa supera la de julio de 2002
gue fue de 2.4%.
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La inflacion en los paises miembros de la Unién
Monetaria fue como sigue (en por cientos):

» Bégica 13
* Alemania 1.0
* Grecia 3.8
* Espana 3.7
* Francia 1.8
e lIrlanda 45
e |tdia 26
e Luxemburgo 20
» Paises Bgos 38
* Austria 21
* Portugal 39
* Fnlandia 1.8

El indice de Precios del Consumidor, que aplica la
Union Europea (UE) registré un incremento de 1.9%
de agosto de 2001 a agosto de 2002. La UE, que
también se conoce como la UE15, por sus quince
miembros, estd compuesta por los doce paises antes
mencionados y por Dinamarca, Suecia y e Reino
Unido. La inflacion registrada en estos tres paises fue
(en por cientos):

 Dinamarca 24
e Suecia 1.7
« Reno Unido 1.0

El indice de Precios al Consumidor del Area
Econémica Europea (IPCAEE) aumento en 1.9%
para e mismo periodo. EI Area Econémica Europea
(AEE) se compone de los quince paises anteriores e
Islandia y Noruega. Para estos paises la inflacién
registrada fue (en por cientos):

35
11

* |dandia
* Noruega

Gran parte de los incrementos registrados se debe &
tradado de los incrementos en € precio del petrdleo
en los mercados mundiales hacia los combustibles y
la transportacion. No obstante, los aumentos més
significativos se registraron en: alcohol y tabaco
(4.3%); educacion (4.1%); hoteles y restaurantes
(4.7%); y miscelaneos (3.1%).

Por otro lado, se registré6 una reduccion en los precios
de las comunicaciones en 0.8%.
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2002 Afios Naturales % Afos Fiscales %%+
Indicadores Econémicos mayo junio julio agosto 2001 2001 2002 2002 2002 2001 2000
T-l T-IV T-1 T-l
1 1 1 1 1 |
Empleo (miles) ** ! 1,191! 1,199! 1,178! 1,181! -2.6 -0.3 3.4 3.8! 1.0 -0.1 1.0
Desempleo (miles) ** i 166i 178i 174i 179i 16.7 21.9 21.2 14.7i 18.5 -5.6 -12.3
Tasa de desempleo ** : 12.2, 12.9: 12.9, 13.1: 17.4 19.7 15.4 9.2, 14.3 45 -12.0
Empleo en Manufactura (miles) *** ! 129.3! 129.3! 127.8! 127.3p! -6.1 -7.5 -6.5 -5.5! -6.4 -1.8 -2.3
Noémina de los trabajadores de i i i i i i
produccién (miles $) ! 180,736! 185,208! 185,125! 184,758p; -1.7 -2.6 -2.3 7 -1.2 1.1 45
Horas mensuales trabajadas en la | | | | | |
manufactura (miles) : 17,7728 18,063+ 17,854 17,898ps 6.8 8.1 7.7 29 6.4 37 15
NUmero de permisos de construccion ! 916, 834, 766, 859, 5.4 -11.7 -8.0 14.7! 0.0 1.6 5.8
Valor (miles $) | 267678] 171621  252790]  204169] -37.1  -410 266 163 267 253 52.1
Registro en hoteles y paradores ' 163,490, 182,225) 206,648, n/d} -1.4 -4.6 -1.5 4.5, -0.6 9.7 2.2
Tasa de ocupacion * ! 62.4] 69.4! 750 il 51 7.9 45 23l a9 3.7 11
Vehiculos de motor registrados por i i i i i !
primera vez (ndmero) ! 25,661: 25,016: n/d: nld: 3.4 -22.3 30.5 156.8: 30.4 1.0 -0.4
Energia Eléctrica (millones KWH) | | | | | |
generacion , 1,986.11 1,964.11  2,041.7p: n/ds 1.9 1.1 15 3.3 1.9 3.1 6.6
consumo ! 1,682.5! 1,701.5! n/d! nld! 0.9 -0.1 4.2 4.0! 2.2 3.2 6.8
Ventas al detalle (miles $) i 1,364,487i 1,270,725i n/di nldi 45 5.3 0.7 5.1i 3.9 5.8 33
Ingresos netos al fondo general (miles $) ¢ 532,205, 914,785 n/d; n/d; 2.6 -7.8 5.5 11.2 3.4 -2.1 6.0
Namero de quiebras | 1,355 1,079 n/dl n/dl 9.7 2.3 -12.2 2.8l -6.8 -11.9 -0.8
personales ' 1,741 1,022! nids nidi -10.2 25  -130 320 7.3 126 1.0
comerciales ! 47, 31, n/d! n/d, -16.4 -0.9 -17.6 10.8! -6.8 25 5.2
Comercio Exterior i i i i i i
exportaciones (miles $) \ 4,152,473, 4,150,219, n/d, n/d, -2.3 2.2 1.6 1.0, 0.6 21.9 10.2
importaciones (miles $) | 265449071 2620013 vl il 79 21 25 sl 06 7.8 6.9
Indice de Precios al Consumidor i 202.6i 204.0i 206.9i nldi 6.3 3.8 3.9 4.li 4.5 8.3 5.7
1 1 1 1 1 I
*  Los cambios estan medidos en puntos.
**  Se refiere a la Encuesta de Vivienda del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos.
***  Se refiere a la Encuesta de Establecimientos del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos.
**** Periodo acumulado hasta el Ultimo mes de informacién disponible.
n/d  Informacién no disponible
p  Preliminar

Fuente: Junta de Planificacion.
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