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Hon. Rafael Hernandez Colén
Gobernador de Puerto Rico
La Fortaleza

San Juan, Puerto Rico

Estimado sefior Gobernador:

Me place someter a usted el primer volumen del Informe Econémico al Gobernador correspon-
diente al afio fiscal 1984, Eijsrno ha sido preparado en cumplimiento con las disposiciones
de la Ley Nam. 75 del 24 de junio de 1975.

El informe contiene un anilisis del comportamiento de la economia en el afio fiscal, segin los
movimientos mostrados por las distintas variables e indicadores econémicos disponibles en la
Junta de Planificacién. Luego de realizar una evaluacién de este informe se ha encontrado que
existen serios problemas en los procesos de produccién de las cuentas nacionales de Puerto Rico.
Dichos problemas incluyen limitaciones de las fuentes de informacién, la coordinacién, medi-
cién y metodologia que redundan en un margen de error que ha crecido con el pasar del tiempo.
El deterioro que se ha permitido en cuantoa esta importantisima funcién de la Junta
de Planificacién ha causado la erosién de la credibilidad de la informacién macroecondmica
del Pais.

Tan considerable es el problema de medicién de la actividad econémica de Puerto Rico que
una sola partida, cambio en inventarios, explica méis del 70% del aumento porcentual en el
producto real de 1984, No obstante, ésta es quizés la partida que menor grado de confianza
arroja a la luz de los problemas de medicién que hemos identificado hasta el momento. De
hecho esta partida actia como un residual al que se le acredita aquellas magnitudes que no
son identificadas.

Nuestra visién de la Junta de Planificacién, como elemento positivo en esta era de cambios,
es la de una fuente de datos, informacién e inteligencia que permita decisiones tempranas
e informacién de caricter phblico y privado. Es por eso que nuestra prioridad consiste en
retornar la credibilidad a la informacion que la agencia produzca.

He comenzado una revision completa de los procedimientos requeridos para la confeccién
de la informacién con el objetivo de identificar los puntos criticos y las dreas a mejorarse.

Sometemos a usted, sefior Gobernador, este informe sefialando sus limitaciones y reconociendo
oficialmente, el cuidado con que la informacién cuantitativa que en él aparece debe examinarse.

PLANIFICANDO PARA UN PUERTO RICO CAMBIANTE.



Hon. Rafael Hernandez Colén

En esta ocasion y al igual que en el afio anterior, el informe se ha dividido en dos volamenes.
Esta decisién obedece al interés de facilitar la lectura particularizada del mismo y la de proveer,
tanto al sector piblico como a las empresas y entidades interesadas, informacion sobre la
evolucién global de la economia y de sus perspectivas a una fecha temprana luego de finalizado
el afio fiscal.

En este primer volumen se incluye un anilisis de la evolucién integral de la economia de Puerto
Rico durante el afio fiscal 1984, basado en el comportamiento de las variables macroeconémicas
més importantes. Se presenta, también, el movimiento de la economia de Estados Unidos y las
perspectivas de ambas economias.

El segundo volumen del documento, el cual presentard un anilisis sectorial detallado de las
ramas de actividad mas importantes de nuestra economfa, se entregard durante los primeros

meses del afio natural 1985.

Cordialmente,

£U S

Ing. Patria G. Custodio
Presidente
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PREFACIO

Este es el primer volumen del Informe Econémico al Gobernador del afo fiscal 1984, Este
documento se ha preparado conforme lo establece la Ley 75 del 24 de junio de 1975, la cual
sefiala que debe incluir un andlisis del comportamiento de la economia durante el Gltimo ano

fiscal, con énfasis en los principales desarrollos ocurridos y los factores que incidieron en éstos.

La practica de dividir este documento en dos volimenes, la cual se inici6 con el informe
correspondiente al afio fiscal 1983, obedece al interés de facilitar la lectura particularizada del
mismo y a la necesidad de disponer a una fecha temprana de la informacién sobre la evoluciéon

global de la economia de la Isla y de sus perspectivas, luego de finalizado el afio fiscal.

Este documento representa el esfuerzo y dedicaciéon de los téenicos del Negociado de

Anilisis Econ6mico del Area de Planificacién Econémica y Social.

Es nuestro interés que este documento resulte de utilidad a las personas y entidades

interesadas en el desarrollo econémico y social de la Isla.



CAPITULO I
SINTESIS DE LA EVOLUCION GLOBAL DE LA ECONOMIA
Y PERSPECTIVAS PARA EL 1985

LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL ANO FISCAL 1984

En el afo fiscal 1984, 1la economia retorndé a un ritmo
de crecimiento positivo luego de dos anos consecutivos de
recesidén. Hubo mejoras en los niveles de produccidn y empleo
dentro de un marco de crecimiento moderado en los precios. A
pesar de estos signos de recuperacidn, siguen existiendo graves
problemas estructurales en la economia tales como: el desem-
pleo masivo, la insuficiencia de la inversidn en infraestruc-
tura, reducciones en diversos programas de ayuda federal y
aGin persiste un alto grado de incertidumbre con respecto al
impacto de varios factores externos, entre ellos la trayectoria
de la economfa norteamericana, las modificaciones a la
Seccidn 936, el impacto del Plan del Caribe y la politica
monetaria de la Reserva Federal.

El producto bruto, a precios corrientes, en el ano
fiscal 1984 aumentd a $14,031.2 millones: un crecimiento de 8.5
por ciento con respecto al ano anterior, cuando crecid en 2.4
por ciento. Luego de descontado el efecto de los precios, el
mismo ascendid a $4,083.0 millones; lo gue representa un cre-
cimiento real de 4.8 por ciento, luego de declinar un 2.1 por
ciento en 1982-83 y un 3.6 por ciento en el 1981-82. En
efecto, el indice implicito para deflacionar el producto bruto
crecid en sdlo 3.5 por ciento en 1983-84, en relacidn con un
alza de 4.6 por ciento en el 1982-83.

Dentro del producto bruto real, los avances mds signifi-
cativos se observaron en la inversidn en construccidn, que
aumentd un 16.8 por ciento y que habia mostrado en el ano
anterior una baja de 19.2 por ciento; y en los gastos de con-
sumo, que se incrementaron en $195.9 millones, lo que
representd un 5.0 por ciento de aumento con respecto al ano
anterior.

El alza en la actividad de construccidn fue generada
esencialmente por la construccidn de edificios industriales
vy comerciales y los proyectos de instalaciones en el caso del
sector privado y por los proyectos de carreteras, escuelas y
otras facilidades en el caso del sector pGiblico. Esta reacti-
vacidn de la actividad de la construccidn es sumamente impor-
tante ya que esta linea de actividad econdmica tiene un impacto
multiplicador en lo que respecta a la creacidn de empleos
directos e indirectos debido al alto componente de insumos
locales que se usan en la misma y se traduce en un aumento de
la capacidad productiva del pais asi como en mejoras a la
infraestructura de capital social fijo.




En cambio, el crecimiento en los gastos de consumo
personal fue inducido, principalmente, por el alto nivel del
gasto en bienes duraderos, el cual registrara un alza de
$84.3 millones, 6 13.8 por ciento sobre el ano anterior. En
buena medida, el alza en el consumo de bienes duraderos
reflejdé la creciente demanda de autombéviles por el efecto de
la baja en los costos de financiamiento y la mejoria del
ingreso personal.

El sector gubernamental, mediante los gastos de consumo,
participd en el movimiento real de la economia en el 1983-84,
creciendo en 8.8 por ciento en relacibén con 3.9 por ciento el
ano anterior.

Las alzas en la actividad econémica de Puerto Rico guarda-
ron estrecha correspondencia con la vigorosa recuperacidn
observada en la economia norteamericana durante el mismo
perfodo. Asi, del tercer trimestre de 1983 al segundo trimes-
tre del 1984, un perfodo que coincide con el ano fiscal 1984
en la Isla, el producto bruto de Estados Unidos crecid a un
ritmo promedio de 7.5 por ciento, mientras que la inflacidn se
mantuvo a un nivel moderado (menos de 5.0 por ciento) y el
desempleo fue descendiendo gradualmente hasta un nivel de 7.5
por ciento en el segundo trimestre de 1984.

Como se sabe, la demanda de bienes manufacturados en
Puerto Rico es funcidn directa de los cambios gue ocurren en
los vol@menes de producccidén de Estados Unidos, al punto que
en perfodos recientes la mds leve variacibn del indice de
produccidn industrial se traduce, en muy poco rezago, en
cambios en igual direccidn en nuestros vollmenes de empleo
manufacturero, que es la variable mds crucial de nuestra eco-
nomia. Evidentemente, la expansidn econdmica en el continente
fue un factor decisivo en la acentuacién del alza econdmica
en la Isla en el ano fiscal 1984.

En 1983-84, el indice de precios al consumidor para todas
las familias, preparado por el Departamento del Trabajo y
Recursos Humanos, registré un alza de 1.5 por ciento. Este
incremento fue ligeramente superior al del pasado ano fiscal,
cuando crecid en 1.1 por ciento. Este patrdn de lento creci-
miento de los precios fue muy similar al observado en Estados
Unidos durante igual periodo, algo que es compatible con la
observacién histdrica de la inflacidén en Puerto Rico la cual
es influida fuertemente por los cambios en los precios de las
importaciones provenientes del continente.

Otra de las variables analizadas, el empleo, mantuvo una
estrecha correlacidn con el aumento en la produccibn total al
registrar un incremento de 39,000 personas, O un 5.5 por
ciento.




El sector manufacturero registr® un incremento en el
empleo de 11,000 personas que, a su vez, se reflejdé en un cre-
cimiento en el valor anadido de este sector.

A pesar de este avance en el nivel de empleo en el 1983-84,
de 742,000 personas, conviene recordar que es ma4s bajo que el
nivel que se observd diez anos atrds antes del comienzo de la
recesidn de mediados de la década del 70, que estuvo asociada
con la primera crisis del petrdleo. En 1973-74 la tasa de
participacién era 44.3 por ciento, acompanada de una tasa de
desempleo de un 12.2 por ciento. En 1983-84 la tasa de parti-
cipacibén fue 42.1 por ciento (2.4 puntos porcentuales méds baja)
y la tasa de desempleo fue 22.0 por ciento. Se puede inter-
pretar entonces que el problema del desempleo en la actualidad
es mucho mé&s agudo que lo que refleja la estadistica oficial
debido al alto nlGmero de personas desalentadas que han dejado
de buscar empleo y, al hacerlo, no se cuentan como desempleados.
De ahi la alta prioridad que hay que asignarle a los programas
para combatir el desempleo.

De igual modo, los 142,000 empleos que registrd la manu-
factura en 1983-84 no superan el nivel de empleo de este sector
a comienzos de la presente década y constituye el mismo nivel
del ano fiscal 1972. Sin duda, ha aumentado considerable-
mente el valor de la ndmina generada por el sector, pero existe
una considerable desproporcidn entre la aportacidn del sector
al ingreso neto (56.0 por ciento) y su aportacidn al empleo
total (19.1 por ciento).

Por su parte, la industria de la construccidn generd
4,000 nuevos empleos al transformar la merma del valor anadido
del ano anterior en un crecimiento positivo.

El sector gubernamental (Administracidn PGblica) generd
también 7,000 empleos luego de sucesivas declinaciones en los
dos afos anteriores. A partir de 1975 este sector comenzd a
generar mds empleo que algunos de los sectores primarios como
lo es el de la manufactura. De hecho, en el ano fiscal 1984
se generaron 177,000 empleos contra 142,000 originados en la
manufactura.

El incremento en la produccidn y el empleo se tradujo en
un aumento de 5.2 por ciento en el ingreso personal en el
1983-84. Los salarios y jornales, gue son el componente prin-
cipal del ingreso personal, dieron cuenta de la mayor parte
del alza en esta variable, al aumentar en $592.2 millones, u
8.4 por ciento, en contraste con el alza de sb6lo 1.0 por ciento
que se observd en el ano anterior. Por su parte, los pagos de
transferencia a las personas mostraron un alza de tan sdlo
2.2 por ciento.




El ingreso neto generado es otra de las variables que se
utiliza para medir el comportamiento de la actividad econbmica.
En el 1983-84, el mismo crecib6 en 8.4 por ciento, en relacidn
con 2.8 por ciento en el afo anterior. Al desglosarlo entre
los sectores pfiblico y privado, se observa que el ingreso neto
generado por el primero tuvo un alza de 9.5 por ciento en
1983-84, mientras que el segundo registrd un alza de 10.2 por
ciento. Resulta interesante el hecho de que en 1982-83 el
ingreso neto generado por el sector p@iblico habia aumentado en
s6lo 0.6 por ciento.

Un andlisis del movimiento del ingresoc neto por actividad
econdmica en el ano fiscal 1984 revela que la industria manu-
facturera y el sector de la construccidn fueron los inductores
principales del crecimiento econdmico. En el caso de la
manufactura, el ingreso neto alcanzd un alza de 12.6 por ciento
sobre el ano precedente. Dentro del mismo cabe senalar gque
las compensaciones a empleados alcanzaron un aumento de 10.1
por c¢iento en relacidn con un incremento de s6lo 0.6 por ciento
en el 1982-83.

'El1 alza experimentada por el sector de la manufactura en
el ano fiscal 1984, aun cuando se manifestd tanto en los
dos grupos principales en que ésta se subdivide, o sea, en las
empresas de gran capitalizacidn y en las empresas livianas y
semipesadas, fue mucho mds intensa en el primer grupo. De
hecho, el correspondiente a las empresas de gran capitalizacidn
tuvo un aumento de 14.5 por ciento sobre el nivel del ano
anterior. En el caso de las empresas livianas y semipesadas
el alza fue de 7.4 por ciento.

En la industria de la construccidn por contrato, el
ingreso neto originado mostrd en el ano fiscal 1984 un
incremento de 13.2 por ciento, luego de reducciones sucesivas
registradas en los anos fiscales 1982 y 1983,

La actividad turistica no contribuyd en el crecimiento
econdmico registrado por la economia de Puerto Rico en el ano
fiscal 1983-84, ya que tanto el nimero total de visitantes como
el gasto de éstos, asi como también el ingreso neto originado,
mostraron mermas en relacidn al nivel del ano anterior. Se
estima que durante el ano fiscal 1984 llegaron a la Isla un
total de 1,496,420 visitantes regulares, que reflejan una merma
de 33,371 personas sobre el nivel de 1,529,791 del ano anterior.
Los mismos gastaron en Puerto Rico un total de $659.4 millones,
en relacidn con $670.5 millones en el ano fiscal 1983. En
consecuencia, el ingreso neto del sector se redujo en 1.1 por
ciento.

Por su parte, el ingreso neto agricola registrd un alza
de 6.9 por ciento en el afio fiscal 1984 como resultado de un
incremento de 8.9 por ciento en las compensaciones a empleados
y de 5.6 por ciento en los ingresos procedentes de la propiedad.

I-4



PERSPECTIVAS PARA EL ANO FISCAL 1985

La recuperacidn econdémica iniciada a partir del segundo

semestre del ano fiscal 1983, la cual continud en forma
sostenida durante el ano fiscal 1984 ha prevalecido durante
los primeros meses del ano fiscal 1985. Tanto el ingreso

personal para el primer trimestre del ano fiscal 1985, como
los indicadores econdmicos disponibles, correspondientes al
periodo de julio a septiembre o de octubre de este afio, mues-
tran el patrdn ascendente de nuestra economia.

Las cifras del ingreso personal, ajustado estacionalmente,
para el trimestre de julio a septiembre de 1984 reflejan por
octava vez consecutiva un incremento en relacién con el tri-
mestre precedente. El mismo alcanzd a 1.9 por ciento el cual
a base anual, representa un alza de 7.6 por ciento. El prin-
cipal inductor de dicho aumento fueron los ingresos originados
en la produccibén econdmica constituido, principalmente, por la
ndmina pagada a la clase asalariada. Estos reflejaron un alza
de 2.1 por ciento la cual a base anual, representa un aumento
~de 8.4 por ciento.

En el caso de los pagos de transferencia a personas, el
segundo componente principal del ingreso personal, é&stos
muestran un aumento durante julio a septiembre de 1984 de 1.4
por ciento en relacidn con el trimestre anterior. A base
anual dicho crecimiento es de 6.0 por ciento.

El incremento que muestra el ingreso personal durante
julio a septiembre de 1984 sigue la misma tendencia del movi-
miento del empleo durante ese periodo. Se observa que durante
julio a octubre de 1984 el empleo promediol/ de la economia
ascendid a 759,000 personas, comparado con 724,000 en los
meses similares del ano 1983, reflejando un alza de 4.8 por
ciento. Este crecimiento se atribuye a aumentos correspon-
dientes en los sectores pliblico y privado.

Dentro del empleo privado, el de la manufactura ascendid
durante julio a octubre de 1984 a 148,100 personas, reflejando
un incremento de 4,600 empleos. La ndémina de obreros de pro-
duccidbn en la manufactura ascendid durante julio a septiembre
de 1984 a $298.8 millones en relacidén con $281.6 millones en
el trimestre correspondiente del ano 1983 para un alza de
6.1 por ciento.

El valor de las exportaciones de mercaderias, las cuales
en el caso de Puerto Rico se originan en gran medida en el
sector de la manufactura, ascendid® durante julio a septiembre

1/ De acuerdo a la Encuesta de Vivienda.



de 1984 a $2,525.0 millones para un alza de 18.7 por ciento
sobre el valor del trimestre correspondiente del ano anterior.

La industria de la construccién también est& participando
activamente en el crecimiento del empleo durante el periodo
de julio a octubre de 1984. De hecho, el empleo para este
sector durante este periodo ascendib a 27,900 personas para un
aumento de 3,400 empleos sobre el nivel de 24,500 del ano
anterior.

Se observa también durante ese periodo que las ventas de
cemento en Puerto Rico en sacos de 94 libras alcanzaron a
7,321,000 sacos, gque evidencia un alza de 11.6 por ciento, &
762,000 sacos adicionales a los vendidos en los meses similares
del afio anterior. De igual manera, otro indicador de la indus-
tria de la construccién, o sea, el valor de los permisos de
construccidén privada otorgados por la Administracién de Regla-
mentos y Permisos, refleja también el incremento gue experimenta
esta industria. E1 valor de estos permisos totalizd durante
los primeros cuatro meses del ano fiscal 1985 a $100.9 millones
para un alza de $24.0 millones sobre los correspondientes al
afio anterior, que alcanzaron a $76.9 millones.

Otra rama de actividad que estd participando en el creci-
miento econdmico del afio fiscal 1985 es la turistica. La
misma, en términos del registro hotelero, estuvo experimentando
reducciones continuas a partir del ano fiscal 1980 y ahora esté
reflejando incrementos durante los primeros meses del ano fiscal
1985. De acuerdo a la informacidn disponible, el registro
total en los hoteles de Puerto Rico sumd durante el primer tri-
mestre del afo fiscal 1985 a 156,748 personas, reflejando
un alza de 10.1 por ciento sobre el nivel alcanzado en el
trimestre similar del 1984. Se observa también que el por
ciento de ocupacidn en los hoteles de turismo durante julio a
septiembre de 1984 alcanzd a 59.6 por ciento, el cual es mayor
que el correspondiente al afio anterior, que fue de 57.3 por
ciento.

En cuanto al comercio exterior se refiere, el valor de
los embarques de mercaderias procedentes del exterior para
julio a septiembre de 1984 reflejaron un incremento monetario
de 19.4 por ciento al totalizar $2,554.1 millones en relacidn
con $2,139.7 millones en el ano precedente. Este incremento
se atribuye a alzas en el valor de los embarques de Estados
Unidos y de paises extranjeros.

El incremento monetario que esta experimentando la acti-
vidad econdmica durante el afio fiscal 1985 estd siendo acom-
panado por una leve alza en el fndice de precios. De hecho,
de acuerdo a la informacidn suministrada por el Departamento
del Trabajo y Recursos Humanos el fndice de precios al consu-
midor para todas las familias mostrd durante julio a octubre



de 1984 un alza de 2.1 por ciento en relacidn con el fndice
correspondiente del ano anterior. Este crecimiento aun cuando
es superior al que se registrara en el periodo similar del

ano 1983, cuando éste creciera en 1.0 por ciento, es inferior
a los altos aumentos que se estuvieron experimentando durante
los anos fiscales 1980 al 1982.

Se espera que, a la terminacidn del presente ano fiscal,
la economia de Puerto Rico habré registrado, por segundo ano
consecutivo un crecimiento real positivo. El mismo asienta en
el movimiento registrado por los indicadores econdmicos durante
los meses que han transcurrido del ano fiscal 1985, en el
comportamiento experimentado y que se anticipa de la economia
de Estados Unidos.

Se anticipa que el producto bruto experimentard durante
el ano fiscal 1985 un crecimiento monetario de 6.2 por ciento
Yy uno real de 3.5 por ciento. Aun cuando al momento de
preparar este informe el movimiento de los indicadores econd-
micos podria sugerir un crecimiento real mayor de 3.5 por
ciento, hay que tener en cuenta que hay otros factores que
podria alterar esta tendencia. Se mencionan entre &stos, los
cambios sugeridos en la legislacidén federal en relacidn con
las empresas 936, los recortes que se anticipan en las trans-
ferencias federales y el probable impacto de la implantacidn
del Plan de la Cuenca del Caribe. Toda vez que se desconoce
con precisidn el efecto de estos factores, consideramos que
es necesario disponer de mayor informacidén para medir su
impacto en el cuadro de las perspectivas econbmicas del 1985.

Dentro del alza de 6.8 por ciento que se anticipa para
el ano fiscal 1985 en el ingreso neto participaréan las
principales ramas de actividad econ®mica, destacandose los
sectores de la manufactura y la construccidn. Se menciona
también la participacidén de la actividad turistica, la cual
estd mostrando una reactivacidn, luego de varios ahos de reduc-
ciones. De igual forma, la némina pagada por el sector pfiblico
muestra en este ano una aceleracidn en relacibn con el creci-
miento alcanzado en el ano fiscal 1984, lo cual serd un
factor positivo hacia una mayor participacién de este sector
en el crecimiento del ingreso neto de nuestra economia en el
ano fiscal 1985.

LA ECONOM{A DE ESTADOS UNIDOS Y PERSPECTIVAS

La economfa de Estados Unidos inicid un proceso de fuerte
recuperacidén en el ano natural de 1984. Durante el primer tri-
mestre del ano (I/1984) el producto bruto real crecid a una
tasa promedio de 10.1 por ciento. Aunque esta tasa bajdé a 7.1




por ciento durante II/1984, se estima que la recuperacidn mar-
chaba con rapidez con una tasa de desemplec declinante acompa-
nada de una inflacidén moderada. En conjunto, durante la pri-
mera mitad del ano la economia crecid en 8.6 por ciento.

Una caracteristica distintiva de la recuperacidn lograda
durante la primera mitad del afio natural 1984 fue que la in-
versién fija no residencial se mantuvo excepcionalmente alta.
Por otro lado, el crecimiento de las importaciones fue también
marcadamente alto. De hecho, desde 1IV/1982 hasta fines del
II/1984 el valor de la mercaderia importada crecid dos veces
mds rdpido que el producto bruto monetario. En té&rminos rea-
les, las importaciones crecieron 4.1 veces mds r&pido que el
producto bruto real lo que continud fortaleciendo el ya alto
déficit comercial.

Durante II/1984 la inflacidn se mantuvo moderada mientras
que la tasa de desempleo fue de 7.5 por ciento. El indice de
precios al consumidor crecid en 4.4 por ciento. Esto combinado,
entre otras cosas, con la merma de la tasa de crecimiento de la
oferta monetaria, permitié reducciones en las tasas de interés.
Estas, sin embargo, comenzaron su ascenso a partir de junio de
1984 en vista de la alta demanda de préstamos, afect&ndose ad-
versamente la construccidén de viviendas y el gasto de consumo,
lo que hizo aumentar los inventarios y bajar la produccidn.

Durante III/1984 el producto bruto real alcanzd un leve
crecimiento de sblo 1.9 por ciento, atribuido mayormente
a la inversidn en inventarios. Tanto la inversidn fija como
los gastos de consumo personal registraron incrementos menores
que aquellos alcanzados en 1I/1984. La inflacidn, por su parte,
continud su movimiento moderado.

Debe apuntarse que uno de los factores que ejerce influen-
cia sobre la inflacidén en Estados Unidos es la relativa fortale-
za o debilidad del ddlar en los mercados internacionales. E1
hecho de que el valor del dblar se haya mantenido alto ha dado
lugar a una reduccidn en el precio de las importaciones, incre-
mentidndose dristicamente las mismas. Las exportaciones, por
una razdn similar han crecido menos lo que ha generado un défi-
cit comercial que se estima ascienda a $130,000 millones a fines
de 1984.

Sin embargo, el problema que mas preocupa tanto al sector
plblico como privado es la magnitud que ha alcanzado el déficit
presupuestario del gobierno federal, el cual ya estd en cerca
del 5.0 por ciento del producto bruto. Después de promediar
cerca de $30 billones por ano durante la década de 1970, el
déficit presupuestario aumentd a $100 billones en 1982 y a casi
$200 billones en el afo fiscal 1984, estimi&ndose que supere los
$300 billones para 1989. E1 problema del déficit presupuestario
se agrava toda vez que, a través de la presidn gubernamental



sobre los mercados financieros, &ste afecta las tasas de inte-
rés lo que a su vez influye sobre el dé&ficit en la balanza
comercial.

Finalmente, en lo que concierne al movimiento esperado de
la economia de Estados Unidos, las proyecciones més recientes
estiman que el producto bruto real crecerd en alrededor de 3.0
por ciento durante 1985. Para el ano natural 1984 se anticipa
que, finalmente, el crecimiento de la produccidn real sea de
6.7 por ciento, superando al de 3.7 por ciento logrado en 1983.

Por otro lado, se espera que durante 1985 la inflacidn
continue creciendo a un ritmo moderado, pronosticdndose un
crecimiento entre el 3.5 y el 5.0 por ciento. Existe, ademés,
un consenso general a los efectos de que la tasa de desempleo

permanecerd casi al mismo nivel en que se encuentra al presente,

es decir, en alrededor del 7.0 por ciento.

Muchos economistas consideran que aungue el comportamiento
reciente de la economia no es razdn para optimismo inmediato,
existen muy pocos de los signos que usualmente acompanan a
un periodo pre-recesionario. Por el contrario, esperan que
durante el 1985 la economia se asiente en un nivel més bajo,
pero respetable de crecimiento.




CAPITULO IT
LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL ANO FISCAL 1984
TENDENCIAS GENERALES DEL PRODUCTO BRUTO,
EL INGRESO NETO Y EL INGRESO PERSONAL

CT uT

Durante el ano fiscal 1984 el producto bruto de la
economia de Puerto Rico, esto es, el valor de la produccidn
econbmica originada, registrd un crecimiento real positivo
luego de mermas consecutivas en los dos anos anteriores. El
mismo ascendid a 4.8 por ciento y contrasta con las reduc-
ciones de 3.6 y 2.1 por ciento que se experimentara en los
dos anos anteriores cuandolyuestra economia estuvo afectada
por una recesibn econdmica=. Aun cuando la recuperacidn eco-
némica se habfia iniciado a mediados del ano fiscal 1983, la
produccidn econdmica real para todo ese ano en conjunto se
redujo debido al efecto de la recesibén durante la primera
mitad del ano. El alza real del producto bruto en el ano
fiscal 1984 fue inducida por incrementos en los diferentes
componentes de la demanda interna de bienes y servicios (gastos
de consumo personal, gastos de consumo del gobierno e inver-
sidn interna bruta total). Estos aumentos estuvieron con-
trarrestados por un incremento en el balance negativo de las
ventas netas de bienes y servicios al resto del mundo.

A precios corrientes el producto bruto ascendib a
$14,031.2 millones en el ano fiscal 1984 para un alza de 8.5
por ciento sobre el nivel de $12,932.8 millones registrado
en el ano precedente. En ese ano el incremento alcanzado
habia sido de 2.4 por ciento.

El indice implicito de precios del producto bruto mostrd
en el ano fiscal 1984 un alza de 3.5 por ciento, por lo cual
el incremento monetario de 8.5 por ciento experimentado en
la produccidn econdmica se tradujo en un crecimiento real de
4.8 por ciento. El aumento registrado en los precios en el
ano fiscal 1984 es el md&s bajo que ocurre de ano a ano desde
el 1977.

1/ En Estados Unidos se registrd una situacion parecida mostrando
el producto bruto nacional en términos reales un incremento de 6.7 por
ciento en el ano fiscal 1984 y una reduccidn de 0.3 por ciento en el afio

fiscal 1983.
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DEMANDA INTERNA DE BIENES Y SERVICIOS

Dentro del producto bruto, la demanda interna de bienes
y servicios, la cual est8 compuesta por los gastos de consumo
personal, los gastos de consumo del gobierno, la inversidbn
interna bruta total y otras inversiones domésticas, experi-
mentd, a precios corrientes en el ano fiscal 1984, un aumento
de 12.7 por ciento. En términos reales, dicho crecimiento
fue de 9.1 por ciento.

GASTOS DE CONSUMO PERSONAL

El componente principal de la demanda interna de
bienes y servicios, o sea, los gastos de consumo de las per-
sonas, ascendieron a $13,835.9 millones en 1984, reflejando
un alza monetaria de 6.5 por ciento y una real de 5.0 por
ciento. Durante este ano el indice implicito de precios de
los gastos de consumo personal aumentd en 1.4 por ciento.
Este alza no sb6lo refleja una continuacidn de la tendencia
iniciada en el 1980-81, cuando la espiral inflacionaria
comenzd a reducirse, sino que ademds es el crecimiento més
bajo que se registra de ano a ano en este fndice desde el ano
1962-63 cuando el mismo se incrementd en 0.9 por ciento.

El crecimiento registrado en el ano fiscal 1984 en
los gastos de consumo personal fue inducido en gran medida,
por los gastos en bienes de consumo duraderos, los cuales
incluyen las compras de automdviles, gomas, tubos, baterias y
accesorios, muebles y efectos eléctricos y otros bienes dura-
deros. Estos gastos registraron en el ano fiscal 1984 un
alza monetaria de 16.6 por ciento al ascender a $1,948.3
millones, en relacién con $1,671.4 millones en el ano fiscal
1983. A precios constantes, el incremento fue de 13.8 por
ciento, siendo esta el alza relativa mayor que se experimenta
en estos gastos desde el ano fiscal 1976. De hecho, a partir
del afio fiscal 1980, cuando esta variable manifestd una re-
duccidn de 9.0 por ciento, se han experimentado alzas y bajas
en la misma. En el 1981 ocurrid un aumento de 2.6 por ciento,
en el 1982 una merma de 13.8 por ciento y en el 1983 un in-
cremento de 1.5 por ciento. Aparentemente las familias
tienden a reducir sus gastos en bienes duraderos en los anos
de recesidn y una vez comienza la recuperacidn comienzan a
satisfacer la demanda que han ido posponiendo.

El crecimiento que se registrara en el ano fiscal
1984 en los gastos de consumo de bienes duraderos se atribuye,
en gran medida, a la compra de autombviles. El gasto en este
rengldén sumd a $671.0 millones, en comparacibén con $491.5
millones en el ano anterior para un aumento monetario de 36.5
por ciento. A precios constantes, el alza fue de 33.3 por
ciento. Este es el segundo ano en que estos bienes muestran
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un crecimiento real notable luego de la reduccibn de 28.6
por ciento registrada en el ano fiscal 1982. Se mencionan,
ademds, aumentos en otros componentes de los gastos de con-
sumo en bienes duraderos, o sea, enseres eléctricos, en
muebles, en gomas y tubos y accesorios y en la partida deno-
minada otros bienes duraderos.

En cuanto a los gastos de consumo de las personas
en bienes no duraderos que incluyen alimentos, bebidas alcohd-
licas y productos de tabaco, ropa y calzado, productos medici-
ndles y farmacé&uticos, gasolina y aceite y otros bienes no
duraderos, los mismos ascendieron en el ano fiscal 1984 a
$6,799.1 millones para un aumento monetario de 3.3 por ciento.
A precios constantes, el alza fue de 2.3 por ciento, estando
ésta precedida de mermas de 0.9 por ciento en el 1981 y de
3.5 por ciento en el 1982 y de un incremento de 1.2 por ciento
en el 1983.

En el caso de los gastos de consumo personal en ser-
vicios, &stos alcanzaron en el afio fiscal 1984 a $5,088.5
millones, superando el nivel de $4,739.9 millones del ano
anterior en 7.4 por ciento. A precios constantes, el incre-
mento fue de 4.7 por ciento.

GASTOS DE CONSUMO DEL GOBIERNO

Otro componente principal del producto bruto lo cons-
tituye los gastos de consumo del gobierno, que incluyen las
compensaciones a los empleados y los gastos en la compra de
bienes y servicios. Estos participaron también activamente
en el alza que experimentara el producto bruto en el ano
fiscal 1984. En términos monetarios, estos gastos sumaron a
$2,915.6 millones para un alza de 14.1 por ciento, siendo el
crecimiento, a precios constantes, de 8.8 por ciento. Este
aumento fue inducido tanto por el movimiento registrado en
los gastos correspondientes al gobierno estatal como en los
de los municipios. En el caso de los primeros, el alza mone-
taria fue de 13.2 y la real de 7.9 por ciento, mientras que
en los municipios los aumentos fueron de 18.0 y 12.9 por
ciento, respectivamente.

INVERSION INTERNA BRUTA TOTAL

En cuanto a la inversién interna bruta total, que
constituye otro de los componentes principales de la demanda
agregada de la economia, ésta ascendid en el ano fiscal 1984
a $2,375.6 millones, reflejando un alza monetaria de $956.0
millones sobre el nivel de $1,419.6 millones en el ano ante-
rior. Se incluyen dentro de esta variable el valor del cambio
en inventarios y el de la inversidén fija, la cual se compone,
a su vez, de la actividad de construccibén y de las compras de

maquinaria y equipo.
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Se destaca por su efecto multiplicador, en este afio
y en perfodos futuros, el alza que registrara la inversién
fija durante el afio fiscal 1984. Esta no s&lo aumentd nota-
blemente sino que, ademés, experimentd el primer incremento
real desde el ano fiscal 1978. EIl valor total de la inversidn
fija en el 1984 fue, en té&rminos monetarios de $1,956.8
millones, superando el nivel de $1,649.2 millones del aifio
anterior en 18.7 por ciento. A precios constantes, el incre-
mento fue de 15.2 por ciento luego de cinco afios de reduccio-
nes continuas. El aumento en el afio fiscal 1978, o sea, en
el iltimo afo en que esta variable registrara un incremento
real, fue de 4.1 por ciento.

El alza que experimentara la inversién fija en el
ano fiscal 1984 se manifestd tanto en el valor de las obras
de construccibn realizadas como en las compras de maquinaria
Yy equipo. Estos crecimientos pueden atribuirse en gran
medida, a la reactivacibn experimentada por la economfa de
Estados Unidos la cual elevd las expectativas de las empresas
en cuanto a la rentabilidad de inversidn a realizarse.

En el caso de la actividad de construccidn el valor
total de las obras realizadas sumd en el afio fiscal 1984 a
$1,227.7 millones que reflejan un alza de 18.8 por ciento. La
misma es la primera que se registra luego de dos anos de re-
ducciones continuas. A precios constantes, el incremento
registrado en la actividad de construccién fue de 16.8 por
ciento, estando precedido de una merma de 19.2 por ciento en
el ano fiscal 1983.

El alza monetaria de la actividad de construccidn en
el 1984 se manifestd tanto en los proyectos del sector privado
como en los del pGblico. En el primero de &stos, el valor
monetario de las obras realizadas sumd a $526.5 millones para
un alza de 21.8 por ciento sobre las del ario anterior. Por
su parte, las obras del sector pfiblico ascendieron a $701.2
millones que conllevan un incremento de 16.7 por ciento sobre
el nivel realizado en el aho anterior.

El aumento en la actividad de construccién fue
generada esencialmente por la construccidn de edificos indus-
triales y comerciales y los proyectos de instalaciones en el
caso del sector privado y por los proyectos de carreteras,
escuelas y otras facilidades en el caso del sector pfiblico.
Esta reactivacibén de la actividad de la construccibdn es suma-

mente importante ya que esta linea de actividad econfmica tiene

un impacto multiplicador en lo que respecta a la creacidn de
empleos directos e indirectos debido al alto componente de
insumos locales que se usan en la misma y se traduce en un
aumento de la capacidad productiva del pafs asi como en mejo-
ras a la infraestructura de capital social fijo.
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El valor de las compras de maquinaria y equipo ascen-
did en el afio fiscal 1984 a $729.0 millones para un aumento
monetario de 18.4 por ciento y uno real de 13.3 por ciento.
Este es el segundo incremento real consecutivo que se registra
en esta variable desde el ano fiscal 1979. De hecho, durante
los anos fiscales 1980, 1981 y 1982 estas inversiones mostra-
ron mermas consecutivas en términos reales.

v S N R 0 DE 0

El incremento monetario y real experimentado en el ano
fiscal 1984 en la demanda interna de bienes y servicios fue
contrarrestado por un alza en el balance negativo de las tran-
sacciones de mercaderfas y servicios con el resto del mundo.
El mismo fue el resultado de un aumento mis acelerado en las
compras de mercaderias y servicios del exterior que el experi-
mentado por las ventas correspondientes al exterior.

En el caso de las ventas al exterior de mercaderias y
servicios, éstas registraron un alza monetaria de 6.1 por ciento
vy una real de 3.0 por ciento. Este crecimiento se atribuye en
su totalidad a las mercaderias las cuales mostraron en términos
monetarios un aumento de 8.1 por ciento, el cual a precios cons-
tantes, se convirtid en un crecimiento de 7.2 por ciento. Por
su parte, en el caso de los servicios, éstos reflejaron una
reduccidn tanto en términos monetarios como reales.

Individualmente las ventas o exportaciones de mercaderias
registradas al exterior ascendieron en el ano fiscal 1984 a
$9,145.9 millones, mostrando un incremento monetario de $624.6
millones, & 7.3 por ciento sobre el nivel de $8,521.2 regis-
trado en el ano precedente. Este aumento se atribuye a creci-
mientos experimentados en las exportaciones a Estados Unidos
y a paises extranjeros ya que en el caso de los de Islas
Virgenes éstas mostraron una merma.

En el caso de las compras de mercaderias y servicios del
exterior, las mismas registraron en el ano fiscal 1984 un
crecimiento monetario de 11.3 por ciento y uno real de 9.3 por
ciento. Este fue resultado de alzas tanto en las mercaderias
como en los servicios. Las primeras aumentaron en 11.8 por
ciento en términos monetarios y 9.8 por ciento en términos
reales. Por su parte, las compras de servicios crecieron a
precios corrientes en 10.7 por ciento y en 8.7 por ciento a
precios constantes.

Individualmente, las compras O importaciones de mercade-
rfa registradas sumaron en el aflo fiscal 1984 a $9,528.4
millones para un alza monetaria de $1,021.5 millones, O sea,
un crecimiento de 12.0 por ciento. El1 mismo fue resultado
de aumentos en las importaciones provenientes de los diferentes
origenes, o sea, de Estados Unidos, de paises extranjeros y de

Islas Virgenes.
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El aumento que muestran las importaciones de mercaderias
registradas durante el ano fiscal 1984 se manifestd en las
diferentes categorias en que las mismas se subdividen para
propbsitos de la clasificacibén econbmica de &stas. En el caso
de las correspondientes a bienes de consumo, &stas sumaron a
$2,887.6 millones para un alza de 9.9 por ciento sobre las
del afio precedente. Dentro de &stas el aumento relativo fue
mucho mayor en la de bienes duraderos, las cuales crecieron en
24.1 por ciento motivado en gran medida, por el alto incremento
registrado en los embarques de autombviles que subieron en
41.3 por ciento. En cuanto a las importaciones de maguinaria
y otros bienes de capital, éstos crecieron en el ano fiscal
1984 en 25.1 por ciento y en las de materia prima y otros
bienes intermedios el alza fue de 12.1 por ciento.

INGRESO NETO

El ingreso neto, el cual es otra de las variables utili-
zadas para medir el crecimiento y los cambios registrados en
la economfa, mostrd también durante el afo fiscal 1984 una
aceleracidén en su ritmo de crecimiento. Se estima que en
términos monetarios, el ingreso neto de la economia de Puerto
Rico ascendid a $11,528.3 millones para un alza de 8.4 por
ciento sobre el correspondiente al ano precedente que alcanzd
a $10,639.7 millones. En ese ano el crecimiento logrado fue
de s6lo 2.8 por ciento.

Al examinar el comportamiento del ingreso neto durante
el afio fiscal 1984 a base de sus dos componentes principales,
o sea, las compensaciones a empleados y las ganancias, inte-
reses y otros ingresos de la propiedad, se observa que ambos
tuvieron una participacidén destacada en el alza de 8.4 por
ciento registrada en esta variable. Sin embargo, en el caso
de las compensaciones a empleados, se advierte una acelera-
cibén significativa en su crecimiento al comparar el alza del
afio fiscal 1984 con la del afio fiscal 1983, lo cual muestra
la creciente participacidn que experimenté la clase asalariada
en el crecimiento econdmico alcanzado por nuestra economia en
el afio fiscal 1984. De hecho, esta partida registrd en ese
afio un incremento de 8.5 por ciento al ascender a $8,745.5
millones en relacidén con $8,060.4 millones en el ano fiscal
1983. En dicho afo, el incremento alcanzado en relacidén con
el afio fiscal 1982 habia sido de s6lo 1.1 por ciento. En cuanto
a los ingresos procedentes de la propiedad se refiere, éstos
sumaron en el ano fiscal 1984 a $2,782.8 millones para un alza
de 7.9 por ciento sobre el nivel de $2,579.3 millones del ano
anterior. El alza lograda en el mismo en relacidn con el ano
precedente habia sido de 8.5 por ciento.

Participaron en el crecimiento del ingreso neto del ano
fiscal 1984 tanto el sector privado como el sector pGblico.
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(En millones de délares - Afios fiscales)

INGRESO NETO POR SECTORES

Cambio
Absoluto Porcentual
1982 1983 1984p
1983 1984 1983 1984
1982 1983 1982 1983
Total 10,350.0 | 10,639.7 | 11,528.3 289.7 888.6 2.8 8.4
Sector privado interno | 10,987.7 | 11,525.3 | 12,698.5 537.6 1,173.2 49 10.2
Sector publico interno 3,150.3 3,169.1 3,469.6 18.8 300.5 0.6 9.5
Gobierno estatal 1,675.3 1,723.4 1,836.9 48.1 113.5 2.9 6.6
Municipios 276.8 305.5 316.2 28.7 10.7 10.4 3.5
Empresas publicas 1,198.2 1,140.2 1,316.6 - 58.0 176.4 - 48 15.5
Gobierno federal 323.0 348.7 377.6 257 28.9 8.0 8.3
Resto del mundo -4,111.0 | -4,403.4 | -5,017.4 -292.4 -614.0 --- ---

p - Cifras preliminares.

Fuente. Junta de Planificacién, Area de Planificacion Economica y Social, Negociado de Analisis

Econdomico.
VALOR DE LAS COMPENSACIONES A EMPLEADOS
(En millones de délares - Afos fiscales)
Cambio
Absoluto Porcentual
1982 1983 1984p

1983 1984 1983 1984

1982 1983 1982 1983

Total 79723 8,060.4 8,745.5 88.1 685.1 1.1 8.5

Sector privado interno 4,986.5 4,998.4 5,456.7 11.9 458.3 0.2 9.2
Sector publico interno 2,690.4 2,740.0 2,945.9 49.6 205.9 1.8 7.5
Gobierno federal 323.0 348.7 377.6 25.7 28.9 8.0 8.3
Resto del mundo -27.7 - 26.7 -34.8 1.0 -8.1 simr it

p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacién, Area de Planificacion Economica y Social, Negociado de Analisis

Economico.
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Sin embargo, el alza experimentada por el primero fue
ligeramente més acelerada que el segundo. De hecho, se estima
gue el ingreso neto del sector privado interno en el ano
fiscal 1984 ascendid a $12,698.5 millones que reflejan un
aumento de 10.2 por ciento sobre los $11,525.3 millones ori-
nados en el ano anterior. Este incremento refleja una acele-
racibén sobre el alza lograda en el 1983 que fue de 4.9 por
ciento. En cuanto al del sector pGiblico interno se refiere,
éste mostrd un alza de 9.5 por ciento en el ano fiscal 1984 al
ascender el ingreso neto originado a $3,469.6 millones en
relacidén con $3,169.1 millones en el ano anterior. En dicho
afno el incremento alcanzado era de sblo 0.6 por ciento, lo cual
muestra también una gran aceleracidn en su crecimiento.

Un andlisis del movimiento del ingreso neto por actividad
econdmica en el ano fiscal 1984 revela que la industria manu-
facturera y el sector de la construccibn fueron los inductores
principales del crecimiento econfmico experimentado. En el
caso de la manufactura, el ingreso neto alcanz6 a $6,458.2
millones para un alza de 12.6 por ciento sobre el del ano pre-
cedente que ascendid a $5,734.9 millones. Dentro del mismo
se observa la aceleracidn que reflejaron las compensaciones a
empleados las cuales alcanzaron a $2,041.8 millones para un
aumento de 10.1 por ciento en comparacibén con un incremento de
sb6lo 0.6 por ciento en el 1982-83.

El alza experimentada por el sector de la manufactura en
el afio fiscal 1984, aun cuando se manifestd tanto en los dos
grupos principales en que &sta se subdivide, o sea, en las
empresas de gran capitalizacién y en las empresas livianas
y semipesadas, fue mucho méds intensa en el primer grupo. De
hecho, el correspondiente a las empresas de gran capitalizacidn
ascendid a $4,806.2 millones para una aumento de 14.5 por
ciento sobre el nivel de $4,197.2 millones en el ano anterior.
El de las empresas livianas y semipesadas ascendié a $1,651.8
millones reflejando un alza de 7.4 por ciento.

En cuanto a la industria de construccibén por contrato
se refiere, el ingreso neto originado por &sta mostrd en el
afio fiscal 1984 un incremento de 13.2 por ciento, luego de
reducciones continuas registradas en los afos fiscales 1982 y
1983. En términos monetarios, el ingreso neto de esta
industria ascendi® en el ano 1984 a $327.6 millones en rela-
cibén con $289.3 millones en el ano anterior. Las compensa-
ciones a empleados pagadas en la industria de construccién por
contrato en el afo fiscal 1984 sumaron a $294.3 millones que
muestran un alza de 14.0 por ciento sobre el nivel de $258.1
millones en el ano fiscal anterior.

La actividad turistica no contribuyd en el crecimiento

econdmico registrado por la economfa de Puerto Rico en el ano
fiscal 1984 ya que tanto el nGimero total de visitantes, como
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el gasto de éstos asi como también el ingreso neto originado
mostraron mermas en relacidn al nivel del ano anterior. Se
estima que durante el perfiodo del lro. de julio de 1983 al 30
de junio de 1984 llegaron a la Isla un total de 1,496,420
visitantes regulares, que reflejan una merma de 33,371 perso-
nas sobre el nivel de 1,529,791 del ano anterior. Los
visitantes gastaron en Puerto Rico un total de $659.4 millones
en comparacidn con $670.5 millones en el ano fiscal 1983. En
cuanto al ingreso neto del sector se refiere, éste ascendid a
$217.5 millones, o sea, 1.1 por ciento por debajo del corres-
pondiente al ano fiscal 1983 que alcanzd a $219.9 millones.
Este se subdividid por industria en la siguiente forma: $120.5
millones en hoteles; $25.8 millones en comercio; $17.3 millones
en diversidn y recreacién y $53.9 millones en otras ramas de
actividad.

La agricultura contribuyd en el ano fiscal 1984 con $451.1
millones al ingreso neto total, reflejando un alza monetaria
de 6.9 por ciento. En el afo anterior el ingreso neto de esta
industria habia experimentado una reduccién de 8.4 por ciento
en relacidn al afho precedente. E1 alza registrada en el
ingreso neto agricola en el 1984 fue resultado de un incremento
de 8.9 por ciento en las compensaciones a empleados y de 5.6
por ciento en los ingresos procedentes de la propiedad. Los
primeros ascendieron en el afio fiscal 1984 a $190.8 millones
en relacidn con $175.2 millones en el ano precedente. En
cuanto a los ingresos de la propiedad se refiere, éstos sumaron
en el afno fiscal 1984 a $260.3 millones y en el ano fiscal
anterior a $246.6 millones.

Se observa ademds, que durante el ano fiscal 1984 el
ingreso bruto agricola sumd a $599.6 millones para un alza de
0.6 por ciento sobre el correspondiente al afno anterior que
alcanzd a $595.9 millones. Aun cuando se registraron alzas
significativas en el rengldén denominado otras cosechas, el
cual estd formado por los productos farindceos, las frutas, el
arroz, las legumbres y los ornamentales, éstos fueron con-
trarrestados por mermas en el ingreso bruto proveniente de las
cosechas principales, los productos pecuarios y el pescado Yy
mariscos.

En relacidn al ingreso neto de los demis sectores privados
internos de la economia que incluyen a la mineria, la transpor-
tacidén y otros servicios pblicos, el comercio al por mayor y
al detal, las finanzas, seguros y bienes raices y los servicios,
éste mostrd en el afio fiscal 1984 una gran aceleracién en su
crecimiento en relacidén con el afio anterior. El mismo ascendid
a $6,778.1 millones, en relacién con $6,219.5 millones en el
afio fiscal 1983 para un alza de 9.0 por ciento. La misma
supera a la alcanzada en el afio precedente que fue de 3.7 por

ciento.
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INGRESO PERSONAL

Al igual que el producto bruto y el ingreso neto, el
ingreso personal mostr6 en el ano fiscal 1984 una aceleracidn
en su crecimiento monetario. De hecho, el ingreso personal
ascendid en el ano fiscal 1984 a $13,386.1 millones en rela-
cidén con $12,725.5 millones en el ano precedente. Aun cuando
la aceleracidn registrada en el ritmo de crecimiento se mani-
festd tanto en los ingresos originados en la produccidén como
en los pagos de transferencia, fue mayor en los primeros.

Los ingresos originados en la produccidn, los cuales
constituyen el componente principal del ingreso personal ya
que representan cerca del 70 por ciento del mismo, ascendie-
ron en el ano fiscal 1984 a $9,322.0 millones que comparados
con $8,750.2 millones en el ano precedente reflejan un alza
monetaria de 6.5 por ciento. El incremento correspondiente
en el ano fiscal anterior habia sido de 0.1 por ciento.

Los sueldos y jornales pagados, los cuales constituyen
la partida de mayor volumen dentro de los ingresos originados
en la produccidn, alcanzaron en el ano fiscal 1984 a $7,646.0
millones mostrando un alza de 8.4 por ciento sobre los corres-
pondientes al 1983. Este incremento es superior al del ano
anterior que ascendid a sb6lo 1.0 por ciento y es indicativo de
que la clase asalariada ha estado participando de la recupe-
racidn que experimentara nuestra economfa en el afio fiscal 1984.
La aceleracidn que muestra la némina total pagada se dejd sentir
tanto en el sector privado como en el piblico. El1 total de
sueldos y jornales pagados por las empresas privadas sumd en el
ano fiscal 1984 a $4,891.4 millones que comparados con $4,490.1
millones en el ano precedente muestran un incremento de 8.9 por
ciento. Los del sector p@iblico ascendieron a $2,754.6 millones
para un alza de 7.4 por ciento sobre los del afo anterior gue
sumaron a $2,565.7 millones.

En relacidén a los ingresos procedentes de la propiedad
privada, los cuales constituyen el otro componente de los
ingresos originados en la produccién que forman parte del
ingreso personal, éstos ascendieron en el ano fiscal 1984 a
$2,040.0 millones. Este nivel refleja un incremento de 0.4
por ciento sobre el del ano precedente que alcanzd a
$2,032.0 millones.

En cuanto a los pagos de transferencia se refiere, éstos
alcanzaron en el ano fiscal 1984 a $4,064.1 millones para un
aumento de 2.2 por ciento sobre los del ano precedente. Dentro
de este aumento los provenientes del gobierno federal experi-
mentaron un alza mds acelerada la cual alcanzd a 4.9 por ciento.
Sin embargo, ésta fue contrarrestada por una reduccidn en los
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INGRESO PERSONAL

(En millones de dolares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
1982 1983 1984p

1983 1984 1983 1984
1982 1983 1982 1983
Total 12,687.5 | 12,725.5 | 13,386.1 38.0 660.6 52
Privado 6,573.8 6,518.0 6,916.3 55.8 398.3 - 0.8 6.1
Publico 6,113.8 6,207.4 6,469.9 93.6 262.5 1.5 4.2

Ingresos originados en la
produccion 8,741.1 8,750.2 9,322.0 9.1 571.8 0.1 6.5
Privado 6,362.0 6,329.3 6,716.4 32.7 387.1 - 05 6.1
Publico 2,379.2 2,420.9 2,605.6 41.7 184.7 1.8 7.6
Salarios y jornales 6,984.2 7,055.8 7,646.0 71.6 590.2 1.0 8.4
Privado 4,473.7 4.490.1 4,891.4 16.4 401.3 0.4 8.9

Manufactura 1,643.8 1,660.5 1,824.0 16.7 163.5 1.0 9.8

Construccion 257.1 207.6 238.4 49,5 30.8 -19.3 14.8

Otros 2,572.8 2,622.0 2,829.0 49.2 207.0 1.9 7.9

Publico 2,510.6 2,565.7 2,754.6 55.1 188.9 2.2 7.4

Gobierno local 2,209.3 2,241.7 2,403.4 32.4 161.7 1.5 7:2
Gobiernodel E.L.A. 1,428.9 1,445.6 1,555.2 16.7 109.6 1.2 7.6
Municipios 242.9 264.4 279.7 215 15.3 8.9 5.8
Empresas publicas 537.4 531.8 568.5 5.6 36.7 - 1.0 6.9

Gobierno federal 301.3 3240 3514 22,7 27.1 7.5 8.4

Menos: Aportaciones de
empleados a fondos de
seguridad social 506.7 517.1 570.8 10.4 53.7 2.1 10.4
rivado 242.5 247.5 274.5 5.0 27.0 2k 10.9
Publico 264.1 269.6 296.3 5.5 26.7 2.1 9.9
Otras compensaciones a
empleados 186.4 179.5 206.8 6.9 27.3 < 37 15,2
Privado 53.7 54,7 59.5 1.0 4.8 1.9 8.8
Publico 132.7 124.8 147.3 Y 225 - 6.0 18.0
Ingresos procedentes de la
propiedad privada 2,077.1 2,032.0 2,040.0 45,1 8.0 - 2.2 0.4
Pagos de transferencia a las
personas 3,946.4 3,975.2 4,064.1 28.8 88.9 0.7 2.2
Privado 211.8 188.7 199.9 23.1 11.2 -10.9 5.9
Publico 3,734.6 3,786.5 3,864.3 51.9 77.8 1.4 2.1

Gobierno federal 2,913.2 2,929.8 3,073.6 16.6 143.8 0.6 4,9
Seguro social 1,348.0 1,423.1 1,5627.6 75.1 104.5 5.6 7.3
Programa de
Asistencia
Nutricional 1/ 895.9 775.0 765.1 120.9 - 9.9 -13.5 - 1.3
Otros 669.3 731.7 780.9 62.4 49.2 9.3 6.7

Gobierno del E.L.A.

y municipios 806.9 841.4 774.4 34.5 -67.0 4.3 - 8.0
Pensiones 197.9 213.4 231.7 15.5 18.3 7.8 8.6
Bienestar publico 92.6 83.0 83.4 9.6 0.4 -10.4 0.5
Seguro por
desempleo 152.5 227.3 169.6 34.8 -57.7 18.1 -25.4
Otros 323.9 317.7 289.8 6.2 -27.9 - 1.9 - 88

Gobiernos estatales

de E.LE.U.U, 14.5 15.3 16.2 0.8 0.9 5.5 5.9

p - Cifras preliminares.

1/ Anteriormente se conocié como el Programa de Cupones de Alimentos.

Fuente: Junta de Planificacion, Area de Planificacidon Econdmica y Social, Negociado de Anidlisis Economico.
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CAPITULO IIT

LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS
EN EL ANO NATURAL 1984

Cuando la economfa de Estados Unidos entra al ano natural
de 1984 confluyen una serie de factores que permiten que la
misma se encamine hacia un proceso fuerte de recuperacidén. Uno
de esos factores fue precisamente el hecho de que ya esa recu-
peracibén estaba en camino, inici&ndose la misma a principios
de 1983. Ademds, se estaban registrando bajas tasas de creci-
miento inflacionario, la tasa de desempleo estaba declinando
y las ganancias empresariales ascendfan, aumentando asi 1las
posibilidades de un crecimiento continuo en la inversidn.

Durante el primer trimestre del afio natural de 1984

(I/1984) el producto bruto real crecid® a una tasa promedio de
10.1 por cientol/. Aunque el mismo descendid a 7.1 por ciento

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DEL PRODUCTO NACIONAL BRUTO REAL

(Ajustadas estacionalmente)

Periodo Por ciento
1979 2.8
1980 -0.3
1981 2.5
1982 -2.1
1983 3:7

| 3.3
1l 9.4
i 6.8
v 5.9
1984
I 10.1
I " o |
11 1.9

Fuente: Commerce News, U.S. Department of Commerce, octubre de 1984, y Economic Indicators, Joint

Economic Committee, octubre de 1984,

L/ Los trimestres correspondientes al 1984 se identificaran como
1/1984, 11/1984, y asi sucesivamente, de ahora en adelante.
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El proceso econbmico descrito antes did lugar, en gran
medida, a que durante el tercer trimestre de 1984 el producto
bruto real marcara un leve crecimiento de sblo 1.9 por ciento,
acompanado de una merma de 7.3 por ciento en las ganancias em-
Presariales, netas de contribuciones. Este crecimiento se
atribuyd mayormente a la inversifn en inventarios. Las ventas
finales no cambiaron significativamente desde el segundo tri-
mestre.

Estimados preliminares del Departamento de Comercio
federal indican que los gastos de consumo personal aumentaron
en $1.4 billones en III/1984, comparado con un alza de $20.1
billones durante 1I11/19841/. Los gastos en bienes duraderos
se incrementaron en $1.0 billones comparados con un aumento
de $4.9 billones en el segundo trimestre. Ambos movimientos
se atribuyen al gasto en autombéviles nuevos asf como a las
compras de muebles y enseres para el hogar.

La inversidn fija no residencial por su parte, registrd
un alza, seglin datos preliminares, de $3.9 billones en
ITI/1984 comparado con un aumento de $9.6 billones en II/1984.
Por otro lado, mientras que las exportaciones aumentaban en
$5.5 billones, las importaciones volvieron a registrar un
notable incremento de $16.6 billones. Estas habfan aumentado
en $3.0 billones en II/1984.

Finalmente, durante el III/1984 la inflaci®n continud

moviéndose moderadamente cuando el fndice implicito de precios
para deflacionar el producto bruto aumentd en 4.3 por ciento.

LOS PRECIOS., EL DOLAR Y EL DEFICIT COMERCIAL

Durante los filtimos afios la tasa de inflacién en 1la
economia de Estados Unidos ha bajado dramiticamente a niveles
nunca antes vistos desde la década de 1950. De su nivel mas alto
de 16.7 por ciento registrado durante el I/1980, la tasa de
inflacidén medida por el Indice de precios al consumidor bajd
a 0.32 por ciento en I/1983.

En el ano natural en curso el crecimiento de los precios
ha sido notablemente modesto. Aungue la tasa inflacionaria
aumentd a 4.3 por ciento durante la pPrimera mitad de 1984,
ésta continfia a niveles relativamente bajos cuando se compara
con el pasado. Para julio de 1984 1los precios habian crecido
a una tasa de 3.8 por ciento desde el cuarto trimestre de 1982
cosa nunca antes lograda desde 1967-68. Por su parte, los
precios a nivel de los productores, los que frecuentemente
adelantan el movimiento de los precios a nivel del consumidor,
habian crecido a un ritmo leve de 1.8 por ciento desde prin-
cipios del ano hasta fines de noviembre de 1984, decreciendo
durante los meses de agosto, septiembre y octubre.

1/U. S. Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis.
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CRECIMIENTO PORCENTUAL EN EL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

(Afos naturales)

Por ciento
1980 12.4
1981 8.9
1982 3.9
1983 3.8
1984
enero 0.6
febrero 0.4
marzo 0.2
abril 0.5
mayo 0.2
junio 0.2
julio 0.3
agosto 0.5
septiembre 0.4

Fuente: Economic Indicators, Joint Economic Committee, octubre de 1984, pag. 24.

El comportamiento evidenciado en la tasa inflacionaria
en los filtimos afos obedece, en gran medida, a la baja en los
precios de los alimentos y la energfial/. En el 1980 el indice
de precios de alimentos crecib en 10.3 por ciento, mientras
gue en 1983 aumentd en 2.3 por ciento, estim&ndose un alza
de 4.8 por ciento para 1984. Por su parte, los precios de
energia, los cuales habian crecido en 13.6 por ciento durante
1981 redujeron su ritmo de aumento a 1.6 por ciento en el 1982
y a 0.7 por ciento en el 1983, estimd@ndose su crecimiento en
alrededor de 0.8 por ciento para 1984.

Uno de los factores més importantes que ejerce influencia
sobre la inflacidn en Estados Unidos es la fortaleza o debi-
lidad del ddlar en los mercados internacionales. A estos
efectos, debe senalarse que el crecimiento que comenzaron a
evidenciar las tasas de interé&s desde principios del ano
natural de 1984, acelerando a mediados del ano, indujo a in-
versionistas extranjeros a invertir crecientes cantidades de
dinero en diversos instrumentos de los mercados financieros
de Estados Unidos2/. Como resultado, el valor del délar se ha
mantenido excepcionalmente alto cuando se compara con otras

1/ R.W. Hafer, "Examining the Recent Behavior of Inflation", Review,
Federal Reserve Bank of St. Louis, agosto-septiembre de 1984, pags. 29-39.
Estos fueron precisamente los mismos factores que le dieron impulso a la
inflacion de la década de 1970.

2/ Las tasas de interés sobre bonos y cuentas bancarias en Estados
Unidos se encuentran entre las mds altas de los paises industrializados.
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divisas. Esto ha reducido los precios de las importaciones,
incrementéndose dr&sticamente las mismasl/ al mismo tiempo

que las empresas norteamericanas han tenido que mantener sus
precios a un nivel gue compita favorablemente con competidores
extranjeros. De modo que ésto ha contribuido a mantener el
crecimiento inflacionario moderado que se ha venido observando
durante el ano.

La fortaleza del dblar, por otro lado, ha motivado que
las exportaciones de Estados Unidos resulten m&s costosas, 1lo
que ha perjudicado a las empresas norteamericanas que venden
en el exterior. Dado que las importaciones han crecido mucho
mds que las exportaciones, se ha generado un dé&ficit en la
balanza comercial que se calcula ascienda a $130 mil millones
en 1984, lo que representa un alto costo en términos de
empleos que no se han creado?/. Este déficit comercial est4
atado, en cierta medida, con el dé&ficit presupuestario, otro
de los graves problemas que confronta la economfa de Estados
Unidos al presente.

P UPU DER

El problema que mis preocupa a los economistas, oficiales
del gobierno, industriales, analistas financieros y al ptGblico
en general es la magnitud que ha alcanzado el déficit presu-
puestario del gobierno federal, el cual est§ cerca del 5.0 por
ciento del producto nacional bruto. E1l problema del déficit
ha sido uno de tanta preocupacién yYa que Estados Unidos no
tiene una tradicién de manejar déficit del tamafio actual3/.
Hasta la Primera y Segunda Guerra Mundial la economfa norte-
americana no tuvo grandes déficit presupuestarios.

1/ Desde 1/1983 hasta II/1984 las importaciones procedentes de
Europé_éumentaron en 32 por ciento. En contraste, durante el periodo ex-—
pansivo equivalente de 1975-76, cuando el valor del ddlar estaba relati-
vamente estable, las exportaciones europeas hacia Estados Unidos mostraron
un leve crecimiento de 2.0 por ciento.

Otro factor que explica el alto crecimiento de las importaciones
es el cambio en el patrdn global de ventaja comparativa debido al cambio
tecnoldgico. Entre las categorias cuyas importaciones han aumentado rapi-
damente estdn la maquinaria de oficina y el equipo de procesamiento de
datos y telecomunicaciones, &reas en que la eficiencia relativa de los
productores del Japon y el Este de Asia ha mejorado mucho en los diltimos
anos. (Vease The Chase Economic Observer, Vol. 4, No. 5, septiembre -
octubre de 1984, pag. 2).

2/ Funcionarios del Sistema de la Reserva Federal estiman que sin el
déficit comercial el crecimiento del producto bruto real pudo haber sido
de 6.0 por ciento en vez del 1.9 por ciento durante el I11/1984.

3/ Esta seccidn estd basada en un articulo publicado en el Business
Week el 26 de marzo de 1984, selini
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Del 1946 a 1969 el presupuesto estuvo m&s o menos balan-
ceado. E1 déficit aumentd sdlo en épocas de recesiones
econdmicas y conflictos bélicosl/. En este periodo de 24 afhos
el déficit promedid poco méds de los $3 billones al ano,
incluyendo los periodos de aumentos en el gasto pGiblico durante
las guerras de Korea y Vietnam.

Este patrdn cambid drédsticamente durante la "estag—flacién“g/
de la década de 1970 cuando el gobierno federal aumentd drés-
ticamente sus gastos sin asegurar medios para pagarlos. En
esa década el déficit promedid $30 billones anuales alcanzando
un valor sin precedentes de $66 billones en el 1976. En anos
recientes, el deterioro ha sido marcado. En el 1982 el déficit
aumentd a $100 billones y a casi $200 billones en el ano fiscal
1984. La Oficina de Presupuesto del Congreso estima gue la
politica contributiva y de gastos pfiblicos actual darad lugar a
que el déficit supere los $300 billones para 1989, aln si la
economia logra un crecimiento estable.

La evidencia es cada vez mas contundente a los efectos de
gue la Administracibén del Presidente Reagan estaba equivocada
al suponer que el crecimiento econémico por si solo era sufi-
ciente para reducir el déficit presupuestario. Asi mismo
equivocada era también la idea de que la reduccidn en las
contribuciones forzaria al Congreso a reducir los gastos.

Lo que ha ocurrido ha sido todo lo contrario, expandiéndose

los gastos del gobierno.

La forma de financiar el actual déficit presupuestario
presenta un serio dolor de cabeza para la actual administra-
cidn, la cual no se propone aumentar ‘las contribuciones sobre
ingreso para lograrlo. Podria imprimir billetes, aumentando
M13/, 1lo que podria hacer retornar las altas tasas inflaciona-
rias. Si, por otro lado, toma dinero prestado en los mercados
financieros, aumenta la demanda de fondos en esos mercados
poniendo presibén hacia arriba a las tasas de interés.

El problema se agrava toda vez que, como se apuntd antes,
el déficit presupuestario influye en las tasas de interés,
lo que, a su vez, di lugar a un déficit en la cuenta corriente
de la balanza de pagos4/, Esta combinacién de factores ha
hecho que se revisen hacia abajo las perspectivas para el
IV/1984 y para 1985.

1/En Epocas de recesidn econdmica, planteaba Keynes, una politica guber-
namental deficitaria es saludable porque estimula el crecimiento econdmico.

2/Combinacidén de altas tasas de desempleo e inflacidn.

3/Ml=Moneda circulante que incluye depositos a la vista, efectivo en
manos del piblico, cheques de viajeros emitidos por instituciones no deposi-
tarias.

4/Un interesante articulo que examina las relaciones causales entre
estos factores es: Leroy 0. Laney, '"The Strong Dollar, the Current Account
and Federal Deficit: Cause and Effect'", Economic Review, Federal and Reserve
Bank of Dallas, enero de 1984, pags. 1-1l4.
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CAPITULO IY
PERSPECTIVAS PARA EL ANO FISCAL 1985
LA ECONOMIA DE PUERTO RICO

La recuperacifn econfmica iniciada a partir del segundo
semestre del ano fiscal 1983, la cual continué en forma sos-
tenida durante el ano fiscal 1984, ha prevalecido durante los
primeros meses del ano fiscal 1985. Tanto los indicadores eco-
némicos disponibles, correspondientes al perfiodo de julio a
septiembre 6 a octubre de este afio, como el ingreso personal
para el primer trimestre del ano fiscal 1985, muestran un cre-
cimiento ascendente de nuestra economia.

Las cifras del ingreso personal, ajustado estacionalmente,
para el trimestre de julio a septiembre de 1984 reflejan por
octava vez consecutiva un incremento en relacidn con el trimestre
precedente. El mismo alcanz6 a 1.9 por ciento el cual, a base
anual, representa un alza de 7.6 por ciento. E1l principal in-
ductor de dicho aumento fue los ingresos originados en la
produccidn econbmica constitufdo principalmente por la n6mina
pagada a la clase asalariada. Estos reflejaron un alza de 2.1
por ciento la cual, a base anual, representa un aumento de 8.4
por ciento.

En el caso de los pagos de transferencia a personas, o
sea, el segundo componente principal del ingreso personal,
éstos muestran un aumento durante julio a septiembre de 1984
de 1.4 por ciento en relacibn con el trimestre anterior. A base
anual dicho crecimiento es de 6.0 por ciento.

El incremento del ingreso personal durante el trimestre
de julio-septiembre de 1984 se observa también al compararlo
con el del periodo similar de 1983, Este ascendid en el pri-
mer trimestre de 1984 a $3,500.4 millones en comparacién con
$3,208.9 millones en 1983 para un alza de 9.1 por ciento. Este
aumento se origind, en gran medida, en los pagos originados
en la produccibén econfmica, los cuales muestran un crecimiento
de 10.9 por ciento en relacibén con el trimestre correspondiente
de 1983. Dentro de este sobresale el experimentado por 1los
sueldos y jornales pagados a la clase trabajadora que muestran
un alza de 12.1 por ciento. Esta fue inducida por incrementos
registrados, tanto en la nfmina pagada por el sector privado
como por el pfiblico. Las empresas privadas pagaron durante
julio a septiembre de 1984 una némina de $1,268.3 millones,
la cual es mayor en alrededor de 13.6 por ciento a la pagada
a esa fecha en 1983. El aumento correspondiente en ese afio
habia sido de 8.9 por ciento. En el caso de la némina pagada
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En el caso del sector pfiblico el alza del empleo ha sido
inducida por los diferentes niveles en que &ste se subdivide.
De hecho, el gobierno estatal tenia durante julio-octubre de
1984 un empleo total promedio de 192,600 personas para un au-
mento de 4.4 por ciento en relacibén con los meses correspon-
dientes del ano precedente. En cuanto a los gobiernos muni-
cipales se refiere el empleo promedio durante los primeros
cuatro meses del ano fiscal 1985 era de 45,800 para un aumento
de 11.8 por ciento sobre el nivel de los meses correspondien-
tes del afo anterior. Por otro lado, las empresas pfiblicas
pagaron un total de $205.6 millones en sueldos y jornales a
sus empleados durante julio-octubre de 1984 para un incremento
de 15.0 por ciento sobre los pagados en el ano anterior.

En cuanto al comercio exterior se refiere, el valor de
los embarques de mercaderias procedentes del exterior para
julio a septiembre de 1984 reflejaron un incremento moneta-
rio de 19.4 por ciento al totalizar $2,554.1 millones en com-
paracibén con $2,139.7 millones en el ano precedente. Este
incremento se atribuye a alzas en el valor de los embarques
de Estados Unidos y de paises extranjeros.

El incremento monetario que est8 experimentando la acti-
vidad econbdmica durante el anho fiscal 1985 estd siendo acom-
pafiado por una leve alza en el indice de precios. De hecho,
de acuerdo a la informacidn suministrada por el Departamento
del Trabajo y Recursos Humanos el indice de precios al consu-
midor para todas las familias reflejd durante julio a octubre
de 1984 un alza de 2.1 por ciento en relacidn con el fndice
correspondiente del afio anterior. Este crecimiento, aun cuando
superior al del que se registrara en el periodo similar del
afilo 1983, cuando &ste creciera en 1.0 por ciento, es inferior
a los altos aumentos que se estuvieron experimentando durante
los anos fiscales 1980 al 1982.

Se espera que a la terminacidn del presente ano fiscal
la economia de Puerto Rico habrd registrado, por segundo ano
consecutivo un crecimiento real positivo. El mismo se asienta
en el movimiento registrado por los indicadores econbmicos
durante los meses que han transcurrido del ano fiscal 1985,
en el comportamiento experimentado y que se anticipa de la
economia de Estados Unidos.
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Se anticipa que el producto bruto experimentard durante
el ano fiscal 1985 un crecimiento monetario de 6.2 por ciento
y uno real de 3.5 por cientol/. En el caso del ingreso neto
se espera que &ste muestre un alza de 6.8 por ciento. Por su
parte, el ingreso personal podria mostrar un aumento de 6.0
por ciento a precios corrientes. En cuanto al Indice impli-
cito de precios del producto bruto se refiere se espera que
éste registre un alza de 2.6 por ciento.

El crecimiento monetario que se anticipa en el producto
bruto para el ano fiscal 1985 ser& inducido por alzas en sus
componentes principales los cuales habréin de registrar alzas
inferiores a las del ano fiscal 1984.

El alza que se anticipa en los gastos de consumo personal
a precios constantes en el ano fiscal 1985 serd de 2.9 por
ciento en comparacidén con 5.0 por ciento en el 1984. Dentro
de éstos los correspondientes a bienes no duraderos podrfan
crecer en 3.7 por ciento (2.3 por ciento en 1984) y los dura-
deros en 4.3 por ciento (13.8 por ciento en el 1984).,

Se anticipa que durante el afo fiscal 1985 los gastos de
consumo en bienes duraderos no reflejar&n un crecimiento de la
extraordinaria magnitud alcanzada en el afo fiscal 1984. Esto
se explica por el hecho de que ese alto aumento se atribuye a
que en los anos fiscales 1982 y 1983 los consumidores fueron
afectados adversamente por la recesifn econfmica teniendo que
posponer hasta el 1984 parte de su demanda por estos bienes.
En cuanto a los gastos de consumo del gobierno, se anticipa
que para el afio fiscal 1985 &stos muestran un alza real de

0.8 por ciento.

1/ Aun cuando al momento de preparar este informe el movimiento de
los indicadores econdmicos podria sugerir un crecimiento real mayor de
3.5 por ciento, hay que tener en cuenta que hay otros factores que podrian
alterar esta tendencia. Se mencionan entre &stos los cambios sugeridos en
la legislacidn federal en relacifn a las empresas 936 y los recortes que
se anticipan en las transferencias federales. Toda vez que se desconoce
con precisidn el efecto de estos factores, consideramos que es necesario
disponer de mayor informacifn para medir su impacto en el cuadro de las
perspectivas econdmicas de 1985.




En relacidn con la inversidn interna bruta de capital
fijo ésta podria crecer en el ano fiscal 1985 en 8.6 por
ciento. El mismo serd inferior al correspondiente al 1984
que alcanzb a 15.2 por ciento. Dentro de éste, su componente
principal, o sea, la actividad de construccibn, registrara
un alza real de 10.5 por ciento la cual es inferior a la de
16.8 por ciento experimentada en el 1984. Los prondsticos en
cuanto a la inversidn en construccibén estén asentados en una
reciente encuesta realizada por la Junta de Planificacidn
entre las empresas del sector privado que se dedican a esta
actividad y entre los organismos pfiblicos que realizan obras
de construccidn.

El incremento monetario que se espera en las obras de
construccidn en el ano fiscal 1985 serd de 14.4 por ciento
atribuyéndose éste a las construcciones del sector ptiblico.
Se anticipa un nivel total de inversiones en construccibn de
$1,405.0 millones en comparacibén con $1,227.7 millones en el
afio fiscal 1984. En el caso de las privadas &stas podrian
alcanzar en el 1985 a $527.8 millones en comparacidn con
$526.5 millones en el afo anterior. En cuanto a las pGblicas
se refiere el nivel de obras se espera que sea de $877.2
millones que suponen un incremento de 25.1 por ciento sobre
las del ano precedente que sumaron a $701.2 millones.

Dentro del alza de 6,8 por ciento que se anticipa para
el afio fiscal 1985 en el ingreso neto participar@n las prin-
cipales ramas de actividad econbmica destacdndose los sectores
de la manufactura y la construccién. Se menciona también la
participacién de la actividad turistica la cual estd mostrando
una reactivacidn, luego de varios afios de reducciones. De
igual forma, la ndémina pagada por el sector pGblico muestra en
este afio una aceleracibn en relacibén al crecimiento alcanzado
en el afo fiscal 1984, lo cual serd un factor positivo hacia
una mayor participacién de este sector en el crecimiento del
ingreso neto de nuestra economia en el ano fiscal 1985.

El alza de 6.0 por ciento que se espera en el ingreso
personal habrd de ser inducida por incrementos, tanto en los
ingresos originados en la produccibén econfmica como en los
pagos de transferencia. Sin embargo, los primeros serdn mis
acelerados dado el hecho de que dentro de la reactivacibn gque
experimenta nuestra economia la némina pagada refleja una
aceleracidn.
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LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

Las proyecciones mds recientes sobre el movimiento de la
economia de Estados Unidos indican que el producto bruto real
crecerda en alrededor de 3.0 por ciento durante 1985, tasa "que
tradicionalmente se ha considerado como el potencial de creci-
miento a largo plazo para la economia norteamericana". Este
es el consenso de varias instituciones gque, mediante el uso de
modelos econométricos, acostumbran llevar a cabo proyecciones
periddicas de la economia de Estados Unidos. Para el ano na-
tural 1984 se espera que finalmente el crecimiento de la pro-
duccidn real sea de 6.7 por ciento, superando al 3.7 por ciento
logrado en 1983.

PROYECCIONES DE LAS TASAS DE CRECIMIENTO DE ALGUNOS INDICADORES IMPORTANTES
DURANTE EL 1985 LLEVADOS A CABO POR VARIAS INSTITUCIONES

(En por ciento)

Produgto Bruto Inflacion Desempleo
Real
Claremont Economics 3.0 3.50 6.50
A.B. Laffer Associates 1.0 4.00 7.00
Universidad de Minesota 3.5 4.25 6.80
Wharton Econometrics 3.5 3.50 6.80
M.L.T. 3.0 4.50 7.00
General Electric 3.0 5.00 6.80
Universidad de Michigan 3.6 4.30 7.20
Universidad del Estado de Georgia 2.8 4.30 7.20
Conference Board 3.0 4.50 7.00
Evans Economics 2.5 3.90 7.50
Chemical Bank 3.4 4.70 7.30
Bank of Tokyo 3.0 4.80 7.00
Universidad de Washington 3.0 4.40 7.3C
Prudential Insurance 3:H 3.75 6.75
Lockheed 3.0 5.00 6.50

Fuente: EI Nuevo Dia, 26 de diciembre de 1984.

Por otro lado, se espera que durante el 1985 la inflacién
continue creciendo a un ritmo moderado pronostici&ndose un cre-
cimiento entre el 3.5 vy el 5.0 por ciento. Por su parte,
existe un consenso general también a los efectos de que la
tasa de desempleo permanecerd8 casi al mismo nivel en que se
encuentra en este momento, es decir, en alrededor del 7.0 por
ciento. Mientras tanto, se espera que las tasas promedios de
interés a corto plazo aumenten moderadamente. Data Resources
pronostica que la tasa de interés primario permanecerd en ci-
fras de doble digito, registrando un valor de 12.10 por ciento
para fines de 1984 y de 10.73 por ciento en 1985.
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Segin los economistas de Data Resources, los periodos
prolongados de recuperacidén generalmente incluyen varios Exri-
mestres de tasas de crecimiento por debajo de la tendencia
promedio por lo cual el bajo ritmo de crecimiento pronosticado
para la segunda mitad del afio no debe ser motivo de preocupa-
cibén. La baja rapida en las tasas de interé&s gue la Reserva
Federal estd permitiendo ayudardn a que se reanude la expansiodn
aungue a un ritmo mds lento. Consideran que aunque el compor-
tamiento reciente de la economia tampoco es razdn de optimismo
inmediato, actualmente estdn presentes muy pocos de los signos
que usualmente acompafian a un periodo pre-recesionario. Asi,
por ejemplo, (a) la inflacidn permanece moderada, sin signos de
aceleracidn; (b) aunque los inventarios han aumentado, la razdn
de inventarios a ventas permanece por debajo de sus niveles
histdricos; y (c) las tasas de interés, aunque por encima de
las tasas de inflacidn, estdn declinando répidamente.

Un estimado preliminar del Departamento de Comercio Federal
indica que la economia se estd expandiendo a una tasa promedio
anual de 2.8 por ciento en el IV/1984, por lo cual, a pesar del
bajo crecimiento registrado durante I11/1984, muchos economistas
consideran que la economia ya estd reviviendo. Asi, por ejemplo,
Saul H. Hymans, Director del Departamento de Prondsticos Econd-
micos de la Universidad de Michigan, y uno de los pocos econo-
mistas que predijo correctamente el crecimiento econdmico de
1984, cree que la economia resurgira de la actual declinacidn
y registrard un crecimiento acelerado en la primera mitad de
1985, alcanzando la clispide de su crecimiento en el segundo ¥
tercer trimestre del afio. Luego se espera que la economia se
asiente en un nivel mds bajo, pero aun considerable, de creci-
miento.
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CAPITULO V
TEMA ESPECIAL:
INQUIETUDES SOBRE ESTIMADOS DE LAS CUENTAS NACIONALES

Para proceder con el establecimiento de polfitica pfiblica
relacionada con el factor econfmico se depende grandemente de
la informacifn estadistica disponible. En Puerto Rico la
informacifén m8s valiosa e importante en ese respecto la cons-
tituye la medicién de las variables macroeconfmicas del sistema
de cuentas nacionales; el producto bruto nacional, el ingreso
neto, el ingreso personal y otras series relacionadas, prepa-
radas por la Junta de Planificacién. La elaboracifn de este
sistema de cuentas nacionales tiene que entenderse necesaria-
mente como un proceso de estimacién, donde la precisibn y
confiabilidad con que se pueden medir las distintas variables
van a depender de la calidad y validez de las fuentes de datos
disponibles para el afio en particular que se estd estimando y
para afios anteriores. En este particular se sefiala que el
proceso de estimacifn utilizado confronta problemas en la
medicién de las distintas variables que componen el sistema,
&sto es asi debido, primordialmente, a dificultades técnicas y
de recursos que obligan a los especialistas en cuentas nacio-
nales de la Junta de Planificacibn a, en aquellos casos de
falta de informacién, utilizar juicios individuales. Estos
estin enmarcados en la experiencia y vasto conocimiento del
sistema obtenido mediante el estudio y adiestramiento de sis-
temas de cuentas nacionales de otros pafses, de Estados Unidos
y de las Naciones Unidas. Por esta razbn internacionalmente
es reconocido que en el campo de las cuentas nacionales la
confeccibén y mantenimiento de un sistema de este tipo es, en
gran medida, un arte y no una ciencia. Es necesario anotar
que los impedimentos para mejorar el sistema se han venido
manifestando en forma relevante desde la década del 1970 y hay
varios escritos sobre el particular,

Est4 debidamente comprobado que el estimar la produccibn
econbmica, en términos del producto bruto y de otras series
relacionadas, es una tarea detallada y un proceso estadistico
complicado. E1 sinnfimero de fuentes de informacifn estadistica,
diferentes metodologias y los mltiples conceptos utilizados
para medir el movimiento econémico de Puerto Rico han levantado
interrogantes en cuanto a la precisifn de los estimados del
producto bruto y las otras series de las cuentas nacionales y
cuan precisos deben ser. El producto bruto, dada la importan-
cia que tiene en el andlisis de la politica econfmica debe
reflejar con una precisién y consistencia razonable la produc-
cién real, los niveles de produccibén y los cambios ocurridos en

la economfa en un ano dado.
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