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EsTapo Lisre Asociapo be PuerTo Rico CeNTRO GUBERNAMENTAL RoBERTO SANcHEZ ViLELLA
OFicINA DEL GOBERNADOR Ave. De Dieco, Ppa. 22, S

ANTURCE
JUNTA DE PLANIFICACION PO Box 41118, San Juan, Puerto Rico 000940-1119

28 de marzo de 2005

Hon. Anibal Acevedo Vila
Gobemador

Estado Libre Asociado de Puerto Rico
La Fortaleza

San Juan, Puerto Rico 00905

Estimado sefior Gobernador:

En cumplimiento con lo que dispone la Ley Orgénica de la Junta de Planificacién de
Puerto Rico, Ley Ntmero 75 del 24 de junio de 1975, me place presentarle el Informe
Econémico al Gobernador para el afio fiscal 2004,

El Informe presenta un analisis del comportamiento de la economia de Puerto Rico
durante el afio fiscal 2004 y las perspectivas que ha elaborado la Junta de Planificaciéon

para los afios fiscales 2005 y 2006. También presenta un examen de la economia
mundial y la economia de los Estados Unidos para el afio 2004.

Esperamos que el Informe le sea de gran utilidad en la toma de decisiones en los sectores
publicos y privado, y en la politica piiblica para Puerto Rico.

Respetuosamente,

/
(/f am”’

Apgel - Rodrigiigs
JPtesidente
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PREFACIO

1 Volumen I del Informe Econémico al Gobernador 2004 contiene un analisis
del comportamiento de la actividad econémica de Puerto Rico durante el afio
fiscal 2004 y las perspectivas para los afios fiscales 2005 y 2006.

Este primer volumen del Informe se compone de tres capitulos sobre temas de
relevancia, tanto para el sector publico como el privado. Ademas, del analisis
de la economia de Puerto Rico se incorporan analisis de la economia Mundial
y de Estados Unidos.

A este primer volumen le sigue un segundo volumen que contiene los analisis
sectoriales de la economia de Puerto Rico en muchos mas detalle, asi como unos
temas especiales escritos para este Informe.

Deseamos dedicar este primer volumen del Informe Econémico al Gobernador
2004 a todos aquellos que trabajan dia a dia para producir los bienes y servicios
que abonan a nuestra calidad de vida: empresarios, administradores y trabajadores
de las empresas privadas de nuestro pais. A ellos nuestro aprecio por sus
aportaciones a nuestra economia.
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ECONOMIA DE PUERTO RICO*
Introduccion

En términos generales, nuestra economia ya salié de la parte mas baja del ciclo econémico, que
fue en el afio fiscal 2002, y su crecimiento se ha acelerado paulatinamente. Durante el afio fiscal
2004, la economia de Puerto Rico mantuvo un ritmo de crecimiento sostenido.

El producto bruto alcanzd a precios constantes un alza de 2.8 por ciento comparado con el nivel
del afio 2003. La demanda interna experimenté un aumento de 3.4 por ciento a precios constantes.
Durante el afio fiscal 2004, a precios reales, los gastos de consumo tuvieron un alza de 3.4 por
ciento y los gastos de consumo del Gobierno del ELA y de los municipios de 0.2 por ciento.
La inversion interna bruta tuvo un incremento de 6.9 por ciento en el afio fiscal 2004, siendo el
principal factor interno que aport6 al crecimiento del producto bruto durante este afio fiscal. Por
ultimo, el saldo neto entre las exportaciones e importaciones con el resto del mundo registré un
incremento de 4.3 por ciento con respecto al afio fiscal 2004 en saldo negativo.

El producto interno bruto tuvo una expansiéon a precios constantes de 3.0 por ciento en el afio
fiscal 2004. Ademas, los crecimientos en términos reales de ingreso personal e ingreso personal
disponibles fueron de 3.2 por ciento y 3.4 por ciento, respectivamente.

Durante los primeros siete meses del afio fiscal 2005, los datos no muestran riesgos en el corto
ni mediano plazo. Sin embargo hay que reconocer que algunos indicadores se han afectado por
los efectos del paso de la tormenta Jeanne.

De acuerdo a la proyeccién del producto bruto real de Puerto Rico, se esperan incrementos de
2.3 por ciento en el afio fiscal 2005 y de 2.5 por ciento en el afio fiscal 2006, ambos en su
escenario base.

A continuacion se presenta un analisis detallado del quehacer de la economia de Puerto Rico en
el afio fiscal 2004.

Producto Bruto

El producto bruto, que representa el valor en el mercado de la produccién econdémica originada
por los residentes del pais, alcanz6 a precios corrientes $50,320.0 millones durante el afio fiscal
2004, para un alza de $2,881.5 millones o 6.1 por ciento sobre el nivel del afio fiscal anterior
que ascendié a $47,438.5 millones (Tabla 1). A precios constantes, el mismo totalizé $6,881.5
millones, reflejando un crecimiento de $185.0 millones o 2.8 por ciento comparado con el nivel
del afio 2003 (Tabla 2 y Grafica 1). La demanda interna de bienes y servicios experimenté un
alza de 4.8 por ciento a precios corrientes, de $61,332.7 millones en el afio fiscal 2003, a $64,249.6

*Por: Prof. José M. Auger Marchand, Director Programa de Planificacién Econdmica y Social, Junta de Planificacion y Catedrdtico de
Economia_Universidad Interamericana de Puerto Rico, Recinto Metropolitano . Plan. Gerardo Sanchez Duvergé, Director Subprograma
Andlisis Econdmico . William Echevarria Rivera, Director Subprograma Andlisis Social, Modelos y Proyecciones . José L. Vélez, Director
Subprograma Estadisticas . Wanda Rivera Montes, Héctor L. Rivera Reyes, Gladys Rodriguez Matos, Maribel Santiago Torres, Myrna Vale
Medina, Andlistas de Planificacion Subprograma Andlisis Econdmico . Luis Aviles Rivera, Rosa Burgos Bonilla, Antonio de Jesiis Lopez, Nelson
Lépez Esquerdo, Evelyn Ortiz Maldonado, Elda I. Pares Rosado, Analistas de Planificacion, Subprograma Andlisis Social, Modelos y Proyecciones.
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ECONOMIA DE PUERTO RICO

—

Tabla 1

(En millones de ddlares - Afios fiscales)

PRODUCTO BRUTO A PRECIOS CORRIENTES

Cambio
Absoluto Porcentual

. 2002r 2003r 2004p | 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003

Producto interno bruto 71,6235 74,834.4 78,8422 3,210.9 4,007.8 45 5.4
Producto bruto total 45,071.3 47,438.5 50,320.0 2,367.2 2,881.5 5.3 6.1
Demanda interna de bienes y servicios 58,799.6 61,332.7 64,249.6 2,5633.2 2,916.8 4.3 4.8
Gastos de consumo personal 38,844.9 40,980.0 42,905.2 2,135.2 1,925.2 5.5 4.7
Articulos duraderos 4,612.0 4,616.1 4,733.5 4.2 117.4 0.1 2.5
Articulos no duraderos 15,392.7 16,048.7 16,756.9 656.0 708.2 4.3 4.4
Servicios 18,840.2 20,315.2 21,414.8 1,475.0 1,099.6 7.8 5.4
Gastos de consumo del gobierno 8,356.1 8,733.7 9,022.0 377.5 288.3 4.5 3.3
ELA 6,763.7 7,022.3 7,290.3 258.6 267.9 3.8 3.8
Municipios 1,592.4 1,711.4 1,731.8 119.0 20.4 75 1.2
Inversion interna bruta, total 11,598.6 11,619.1 12,322.4 20.5 703.4 0.2 6.1
Cambio en inventarios 243.0 256.9 325.6 14.0 68.7 5.7 26.7

Inversién interna bruta

de capital fijo 11,355.6 11,362.2 11,996.9 6.5 634.7 0.1 5.6
Construccion 6,491.2 6,334.6 6,625.4 (156.6) 290.8 (2.4) 4.6
Empresas privadas 4,087.2 3,809.2 3,934.3 (278.0) 125.0 (6.8) 3.3
Empresas publicas 1,286.7 1,377.4 1,601.8 90.7 224 .4 7.1 16.3
Gobierno 1,117.4 1,148.0 1,089.3 30.6 (58.7) 27 (5.1)
ELA 811.9 844.0 744.0 32.1 (100.0) 4.0 (11.9)
Municipios 305.5 304.0 345.3 (1.5) 41.3 (0.5) 13.6
Maquinaria y equipo 4,864.4 5,027.5 5,371.5 163.1 343.9 3.4 6.8
Empresas privadas 4,671.7 4,760.2 5,088.1 88.5 328.0 1.9 6.9
Empresas publicas 61.6 57.5 66.8 (4.0) 9.3 (6.5) 16.1
Gobierno 131.2 209.8 216.5 78.6 6.7 59.9 3.2

ELA 100.6 177.5 185.2 76.8 7.8 76.3 4.4
Municipios 30.5 324 31.3 1.8 (1.1) 6.0 (3.4)

Ventas netas al resto del mundo (13,728.2) (13,894.2) (13,929.6) (166.0) (35.4) -1.2% -0.3%
Ventas 56,103.6 62,956.7 66,732.7 6,853.1 3,776.1 12.2 6.0
Mercancia 49,610.1 56,334.7 59,449.4 6,724.5 3,114.7 13.6 55
Servicios 6,493.4  6,622.0 7,283.3 128.6 661.3 2.0 10.0
Compras 69,831.8 76,850.9 80,662.3 7,019.1 3,811.4 10.1 5.0
Mercancia 36,740.6 42,512.8 44,716.5 5,772.2 2,203.7 15.7 5.2
Servicios 33,091.2 34,338.1 35,945.9 1,246.9 1,607.8 38 4.7

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econdmica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.
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Tabla 2

ECONOMIA DE PUERTO RICO —

PRODUCTO BRUTO A PRECIOS CONSTANTES DE 1954
(En millones de ddlares - Afios fiscales)

2002r 2003r 2004p

Cambio

Absoluto

Porcentual

2003-2002 2004-2003

2003/2002 2004/2003

Producto interno bruto 10,670.2 10,691.8 11,007.6 21.6 315.8 0.2 3.0
Producto bruto total 6,562.6 6,696.5 6,881.5 133.9 185.0 2.0 2.8
Demanda interna de bienes y servicios 11,854.6 12,210.0 12,630.5 355.4 420.5 3.0 34
Gastos de consumo personal 8,179.0  8,487.7 8,774.7 308.7 286.9 3.8 34
Articulos duraderos 1,437.7 1,417 .4 1,430.4 (20.3) 12.9 (1.4) 0.9
Articulos no duraderos 3,194.0  3,234.3 3,367.7 40.2 133.4 1.3 4.1
Servicios 3,547.3  3,836.0 3,976.6 288.7 140.6 8.1 37
Gastos de consumo del gobierno 1,803.1 1,848.1 1,851.4 45.0 3.3 2.5 0.2
ELA 1,421.0 14337 1,438.2 12.7 4.5 0.9 0.3
Municipios 382.1 414.4 413.2 32.3 (1.2) 8.5 (0.3)
Inversién intema bruta, total 1,872.5 1,874.2 2,004.4 1.7 130.2 0.1 6.9
Cambio en inventarios 452 47.4 55.1 2.2 7.7 4.8 16.2
Inversion intema bruta
de capital fijo 1,827.2  1,826.8  1,9494 (0.5) 122.6 (0.0) 6.7
Construccion 943.8 909.0 923.0 (34.9) 14.0 (3.7) 1.5
Empresas privadas 594.3 546.6 548.1 (47.7) 1.5 (8.0) 0.3
Empresas publicas 187.1 197.6 223.2 10.6 255 5.6 12.9
Gobierno 162.5 164.7 151.8 2.2 (12.9) 1.4 (7.8)
ELA 118.1 121.1 103.6 3.1 (17.5) 2.6 (14.4)
Municipios 44.4 43.6 48.1 (0.8) 4.5 (1.8) 10.3
Magquinaria y equipo 883.4 917.8 1,026.4 34.4 108.5 3.9 11.8
Empresas privadas 848.4 869.0 972.2 20.6 103.2 24 11.9
Empresas publicas 11.2 10.5 12.8 (0.7) 2.3 6.1) 21.6
Gobierno 23.8 38.3 41.4 14.5 3.1 60.9 8.1
ELA 18.3 324 35.4 14.1 3.0 77.2 9.2
Municipios 55 5.9 6.0 0.4 0.1 6.6 1.1
Ventas netas al resto del mundo (5,292.0) (5,513.5) (5,749.0) (221.5) (235.4) -4.2% -4.3%
Ventas 6,450.1 7,1044  7,407.8 654.3 303.5 10.1 4.3
Mercancia 5,152.2 5840.8 6,066.9 688.7 226.1 13.4 3.9
Servicios 1,2979 1,263.5 1,340.9 (34.4) 77.4 (2.7) 6.1
Compras 11,7421  12,617.9 13,156.8 875.8 538.9 7.5 4.3
Mercancia 5,157.3  6,005.5 6,337.4 848.2 331.9 16.4 5.5
Servicios 6,584.8 6,6124 6,8194 27.6 207.0 0.4 3.1
r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.
Fuente: Junta de Planificacién, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.
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Grifica 1
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millones en el afio fiscal 2004
(Tabla 1). A precios constantes,
esta alza fue de 3.4 por ciento
(Tabla 2).

Como = factores externos
importantes que ayudaron al
crecimiento econémico logrado, se
mencionan el comportamiento de
la economia de Estados Unidos
y la estabilidad en las tasas de
interés. Esto propici6é un mercado
crediticio favorable para las
empresas y los consumidores, y
permiti6 que la economia local se
moviera a un ritmo similar al de
los afios anteriores.

Durante el afio fiscal 2004, los gastos de consumo personal ascendieron a $42,905.2 millones
superando por $1,925.2 millones o 4.7 por ciento, el nivel de $40,980.0 millones del afio fiscal
anterior (Tabla 1). A precios constantes, se registraron gastos de consumo personal real por
$8,774.7 millones en el afio fiscal 2004, para un incremento de 3.4 por ciento sobre el 2003
(Tabla 2 y Grafica 2). Dicho comportamiento estuvo sustentado por el alza de 3.7 por ciento
registrado en los gastos de consumo en servicios. El crecimiento en el consumo en bienes
no duraderos fue de 4.1 por ciento, mientras que los gastos de bienes duraderos tuvieron un
incremento de sélo 0.9 por ciento. Cabe destacar que los gastos de consumo personal
representaron el 69.5 por ciento de la demanda interna real en el afio fiscal 2004. Este cuadro

positivo que presenta el
consumidor puertorriquefio es
simbolo de la confianza que tiene
el consumidor en el continuado
crecimiento  de
economia.

nuestra

Los gastos de consumo del
Gobierno del ELA y de los
municipios, en conjunto,
aumentaron a precios corrientes
en $288.3 millones o 3.3 por
ciento, de $8,733.7 millones en el
afio fiscal 2003 a $9,022.0 millones
en el afio fiscal 2004 (Tabla 1).
A precios constantes, los
mismos registraron una
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expansion real de 0.2 por ciento en el afio fiscal 2004 (Tabla 2 y Grafica 2). Estos gastos
incluyen el valor de las compensaciones pagadas a los empleados y los gastos en mercancias
y otros servicios adquiridos por esas instrumentalidades publicas. En términos constantes, se registré
una merma de 0.3 por ciento en los gastos correspondientes a los municipios, mientras que los
gastos del Gobierno del ELA tuvieron un crecimiento real de 0.3 por ciento.

A precios corrientes, la inversion interna bruta tuvo un total de $12,322.4 millones en el afio fiscal
2004, un incremento de $703.3 millones o 6.1 por ciento comparado con $11,619.1 millones en
el afio fiscal 2003 (Tabla 1). A precios reales, es pertinente subrayar que la inversién interna
bruta fue el principal factor interno que aporté al crecimiento del producto bruto durante el afio
fiscal 2004. Este componente (que incluye la inversién interna bruta de capital fijo y el cambio
en inventarios) creci6 6.9 por ciento a precios constantes este afio (Tabla 2). La inversién interna
bruta de capital fijo, que incluye el valor de las obras de construccion realizadas y las compras
de maquinaria y equipo, crecié 6.7 por ciento a precios reales en el afio fiscal 2004. La inversién
en capital es la manera que tiene una economia para renovarse, aumentar su productividad y hacer
un uso mas eficaz y eficiente de sus recursos. Estos incrementos, en particular el incremento en
la inversién en maquinaria y equipo, abonan a incrementos futuros en la productividad y al crecimiento
economico de los préximos afios. Ademas, los incrementos en la inversién real son un reflejo de
la confianza que tienen los inversionistas en la solidez de la economia de Puerto Rico.

Durante el afio fiscal 2004, el valor corriente de los proyectos de construccién realizados por los
sectores privados y publicos en Puerto Rico alcanzé $6,625.4 millones (Tabla 1 y Grafica 3).
Este reflejo un alza de $290.8 millones o 4.6 por ciento, sobre el nivel de $6,334.6 millones invertidos
en el afio fiscal 2003. Las obras

del sector privado alcanzaron Grifica 3
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$3,934.3 millones, para un
aumento de 3.3 por ciento o
$125.1 millones al compararse
con los del afio precedente que
ascendieron a $3,809.2 millones.
La construcciéon de proyectos
publicos alcanz6 la cifra de
$2,691.1 millones en el afio fiscal
2004, reflejando un crecimiento
de $165.7 millones o 6.6 por
ciento al compararlo con el afio - -
fiscal 2003, que fue de $2,525.4 MPiblica O Privada

DISTRIBUCION DE LA INVERSION EN CONSTRUCCION
PUBLICA Y PRIVADA 2004

$3,934.3
‘millones.

$2,691.1

millones

millones. La inversiéon en
proyectos publicos del afio
fiscal 2004, se distribuy6 en $1,601.8 millones a las empresas publicas, $744.0 millones al
Gobierno del ELA y $345.3 millones a los municipios. Durante el afio fiscal 2004, las obras

de construccion realizadas registraron un incremento real de 1.5 por ciento sobre el afio fiscal
2003 (Tabla 2 y Grafica 2).
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Entre los proyectos de construccién de mayor inversiéon durante el afio fiscal 2004 se encuentran
los siguientes apartamentos privados Murano Luxury Apartments en Guaynabo, con 196 apartamentos
a un costo de construccion de $55.0 millones; Aquavela en Humacao, con 131 apartamentos y
un costo de construccion de $61.3 millones y Marbella Beach Front Condo en Humacao, con unos
150 apartamentos y una inversién de $124.0 millones. Los proyectos de urbanizacién privados de
mas impacto durante el afio fiscal 2004 figuran: la extensién de la fase II de Ciudad Jardin de
Bairoa en Caguas a un costo de $65.0 millones y unas 242 unidades, Los Arboles en Rio Grande
a un costo de $52.0 millones y unas 521 unidades; Paseo Los Corales fase I en Dorado con
una inversién de unos $51.0 millones y unas 187 unidades y Palacios de Marbella en Toa Alta
con una inversién que alcanza los $47 millones y unas 326 unidades. Los proyectos de construccién
comercial de mayor impacto durante el afio fiscal 2004, entre otros, fueron: Capitolio Plaza con
una inversién de $40.0 millones, Popular Street, con una inversion de $24.7 millones y el edificio
de Altamira con unos $21.5 millones, todos en el area de San Juan. Entre los proyectos de
instalaciones mas importantes estan las farmacéuticas y los proyectos de telecomunicaciones. En
el afio fiscal 2004 las farmacéuticas llevaron a cabo obras que alcanzaron los $639.0 millones,
$243.7 millones mas que en el 2003 cuando invirtieron $395.3 millones, para un aumento de 61.6
por ciento. Elli Lilly, Amgen y Wyeth en Carolina, Juncos y Guayama respectivamente, llevaron
a cabo obras que asciendieron a $451.4 millones durante el afio fiscal 2004. Las compaifiias de
telecomunicaciones también impactaron este renglon de proyectos de instalaciones con una inversion
que llegd a los $382.0 millones para el afio fiscal 2004. En el afio fiscal 2003 habian realizado
obras de construccién y mejoras a su infraestructura ascendentes a $452.0 millones. Entre las
agencias y corporaciones publicas que mas aportaron inversiéon en construccion este afio estan la
Administracion de Vivienda Publica con $116.3 millones y la Autoridad para el Centro de Convenciones
y Distrito, con unos $103.1 millones. La Autoridad de Edificios Publicos, en su programa de escuelas,
invirtié $400.1 millones para el afio fiscal 2004, en nuevas escuelas. La Autoridad de Energia Eléctrica
y la Autoridad para el Financiamiento de la Infraestructura en el afio fiscal 2004 llevaron a cabo
obras ascendentes a $371.4 y $122.0 millones, respectivamente. La Autoridad de Carreteras en
el 2004 invirtié unos $421.5 millones en el afio fiscal 2004 y el Departamento de Transportacién
y Obras Publicas trabajé en mejoras ascendentes a $148.9, también durante este afio fiscal.

Las compras de maquinaria y equipo, el otro componente de la inversién interna bruta de capital
fijo, totalizaron a precios corrientes $5,371.5 millones durante el afio fiscal 2004, un alza de $343.9
millones o 6.8 por ciento en comparacién al afio fiscal 2003, de $5,027.5 millones (Tabla 1). La
inversiéon en maquinaria y equipo del sector privado representd el 94.7 por ciento del total para
el 2004 en la inversién en maquinaria y equipo. El valor de la maquinaria y equipo experimentd
un alza a precios reales de 11.8 por ciento (Tabla 2 y Grafica 2).

Durante el afio fiscal 2004, las ventas de bienes y servicios con el exterior tuvieron un valor de
$66,732.7 millones a precios corrientes (Tabla 1). Dentro de las ventas al resto del mundo, las
exportaciones de mercancia ajustada ascendieron a $59,449.4 millones, mientras que las compras
desde el sector externo fueron $80,662.3 millones (Tabla 2). Esto representé un saldo neto entre
las exportaciones € importaciones con el resto del mundo de -$13,929.6 millones durante el afio
fiscal 2004, un incremento de $35.4 millones o 0.3 por ciento con respecto al afio fiscal 2003,
cuyo balance habia sido de -$13,894.2 millones. A precios reales, esto representd un aumento de
4.3 por ciento en este saldo negativo (Tabla 2).
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Tabla 3

Producto Interno Bruto

El producto interno bruto (PIB),
que es el valor de toda la
produccidén de bienes y servicios
dentro del pais, totaliz6 en el afio
fiscal 2004, $78,842.2 millones a
precios corrientes. Se registro asi,
una expansion en la produccion
a precios corrientes y un aumento
de $4,007.8 millones o 5.4 por
ciento, sobre el afio fiscal 2003,
que alcanz6 $74,834.4 millones.
(Tabla 1 y Grafica 4) El PIB
incremento a $11,007.6 millones

en el afio fiscal 2004 y $10,691.8 millones en el afio fiscal 2003, a precios constantes. Esto implica
un aumento de $315.8 millones o 3.0 por ciento en el afio fiscal 2004 (Tabla 2). Se observaron
las mayores expansiones a precios corrientes absolutos para el sector de manufactura ($1,576.9
millones) y de otros servicios ($642.6 millones) entre los afios fiscales 2003 y 2004 (Tabla 3).

PRODUCTO INTERNO BRUTO POR SECTOR INDUSTRIAL PRINCIPAL
(En millones de dolares - Afios fiscales)

ECONOMIA DE PUERTO RICO

Cambio
Absoluto Porcentual
2002r 2003r 2004p 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003
Total 71,623.5 74,834.4 78,8422 3,210.9 4,007.8 4.5 54
Agricultura 276.5 313.9 434.7 37.4 120.8 13.5 38.5
Manufactura 31,242.6 32,500.6 34,077.5 1,258.0 1,576.9 4.0 4.9
Construccién por contrato y mineria 1,647.6 1,614.3 1,740.7 (33.3) 126.4 (2.0) 7.8
Transportacion y otros
servicios publicos 4,948.3 5,205.4 5,349.5 257.1 1441 5.2 2.8
Comercio 8,622.8 9,005.3 9,581.7 382.5 576.4 4.4 6.4
Finanzas, seguros y bienes raices 11,211.9 12,425.4 13,024.2 1,213.5 598.8 10.8 4.8
Servicios 7,078.5 7,257.0 7,899.2 178.5 642.2 25 8.8
Gobierno 6,302.8 7,005.8 7,388.5 703.0 382.7 11.2 5.5
ELA 5,363.7 6,005.5 6,362.0 641.8 356.5 12.0 59
Municipios 939.1 1,000.3 1,026.5 61.2 26.2 6.5 2.6
Discrepancia estadistica 292.3 (493.3) (653.7) (785.6) (160.4) (268.8) 32.5

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacién, Programa de Planificacion Econoémica y Social, Subprograma de Analisis Economico.
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Ingreso Neto

Durante el afio fiscal 2004, el ingreso neto ascendi6 a $41,187.8 millones para un alza de $2,706.9
millones o 7.0 por ciento, sobre el nivel de $38,480.9 millones del afio fiscal 2003 (Tabla 4 y
Grafica 5). Este importante indicador econémico incluye los pagos a los factores de produccién
(compensacion a empleados y los ingresos procedentes de la propiedad).

Tabla 4

DISTRIBUCION FUNCIONAL DEL INGRESO NETO POR SECTOR INDUSTRIAL PRINCIPAL
(En millones de ddlares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2002r 2003r 2004p | 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003
Ingreso neto total 35,852.9 38,480.9 41,187.8 2,628.0 2,706.9 7.3 7.0
Compensacion a empleados 25,080.4 26,726.2  28,281.7 1,645.8 1,555.5 6.6 5.8
Ingresos procedentes de la propiedad 10,7725 11,754.7  12,906.1 982.2 1,151.4 9.1 9.8
Menos: Resto del mundo (26,552.2) (27,395.9) (28,522.2) (843.7)  (1,126.3) 3.2 4.1
Compensacion a empleados 975.6 985.1 976.2 9.5 (8.9) 1.0 (0.9)
Ingresos procedentes de la propiedad (27,527.8) (28,381.0) (29,498.4) (853.2) (1,117.4) 3.1 3.9
Ingreso neto interno 62,405.1 65,876.8 69,710.0 3,471.7 3,833.2 5.6 5.8
Compensacién a empleados 24,1049 25,741.2 27,305.6 1,636.3 1,564.4 6.8 6.1
Ingresos procedentes de la propiedad 38,300.2 40,135.6  42,404.5 1,835.4 2,268.9 4.8 57
Agricultura 544.6 584.8 714.7 40.2 129.9 7.4 22.2
Compensacion a empleados 199.4 186.4 173.9 (13.0) (12.5) (6.5) 6.7)
Ingresos procedentes de la propiedad 345.2 398.4 540.9 53.2 1425 15.4 35.8
Manufactura 29,454.0 30,624.6 32,169.3 1,170.6 1,544.7 4.0 5.0
Compensacion a empleados 3,896.5 4,511.9 4,877.1 615.4 365.2 15.8 8.1
Ingresos procedentes de la propiedad 25,557.5 26,1127 27,2922 555.2 1,179.5 2.2 4.5
Construccion por contrato y mineria 1,479.8 1,452.4 1,564.4 (27.4) 112.0 (1.9) 7.7
Compensacion a empleados 1,227.1 1,204.2 1,297.6 (22.9) 93.4 (1.9) 7.8
Ingresos procedentes de la propiedad 252.7 248.2 266.8 (4.5) 18.6 (1.8) 7.5
Transportacion y otros servicios publicos 3,388.9 3,534.1 3,642.3 145.2 108.2 4.3 3.1
Compensacion a empleados 2,354.8 2,409.1 2,494.8 54.3 85.7 23 3.6
Ingresos procedentes de la propiedad 1,034.1 1,124.9 1,147.6 90.8 227 8.8 2.0
Comercio 5,960.3  6,140.5 6,608.3 180.2 467.8 3.0 7.6
Compensacion a empleados 3,715.8 3,804.3 4,003.5 88.5 199.2 2.4 5.2
Ingresos procedentes de la propiedad 2,244.4 2,336.3 2,604.7 91.9 268.4 4.1 11.5
Finanzas, seguros y bienes raices 9,200.4 10,319.9 10,835.9 1,119.5 516.0 12.2 5.0
Compensacion a empleados 1,901.3 1,945.9 2,067.2 44.6 121.3 2.3 6.2
Ingresos procedentes de la propiedad 7,299.1 8,374.0 8,768.7 1,074.9 394.7 14.7 4.7
Servicios i 6,074.4  6,214.6 6,786.6 140.2 572.0 2.3 9.2
Compensacion a empleados 4,507.2 4,673.6 5,003.0 166.4 329.4 3.7 7.0
Ingresos procedentes de la propiedad 1,567.2 1,541.1 1,783.6 (26.1) 2425 (1.7) 15.7
Gobierno 6,302.8  7,005.8 7,388.5 703.0 382.7 11.2 5.5
Compensacion a empleados 6,302.8 7,005.8 7,388.5 703.0 382.7 11.2 55
Ingresos procedentes de la propiedad - —- — — - - —

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacién Econémica y Social, Subprograma de Analisis Econdmico.
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Grifica § Las compensaciones a empleados,
el principal componente del
ingreso neto, ascendio a $28,281.7

INGRESO NETO

45,000.0 yrRTP millones para un alza de $1,555.5
384809 ' millones o 5.8 por ciento, sobre

@ 36,0000 35,8529 e L ) _
g T - el nivel del afio fiscal 2003 que
p—— e e alcanz6 $26,726.2 millones
% . . o (Tabla 4). Las compensaciones
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: oon0o | |- = : - por ciento del ingreso neto del
, » fiscal 2004. El otro componente,
0.0 — ' los ingresos procedentes de la
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2002r ' P propiedad, tuvieron un monto de
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p - Gifaspriminares. AROS FISCALES $12,906.1 millones, un
incremento de $1,151.4 millones
0 9.8 por ciento sobre los $11,754.7 millones de ingreso neto estimado para el afio fiscal 2003
(Tabla 4).

En el afio fiscal 2004, el ingreso neto interno, que se obtiene de la produccién econdmica generada
dentro de Puerto Rico, totalizé $69,710.0 millones, evidenciando un aumento de $3,833.2 millones
o 5.8 por ciento sobre el total del afio fiscal 2003, de $65,876.8 millones (Tabla 4). Nuevamente,
para el afio fiscal 2004 con respecto al fiscal 2003, se registron los principales cambios absolutos
en los sectores de manufactura ($1,544.7 millones) y de otros servicios ($572.0 millones).

Ingreso Personal

El ingreso personal incluye los ingresos procedentes de todas las fuentes recibidos por las personas.
Este se compone de los ingresos originados en la produccién y aquellos que se reciben en forma
de pagos de transferencia. En el afio fiscal 2004, el ingreso personal ascendié a $46,762.4 millones,
registrando un alza de $2,017.7 millones, o 4.5 por ciento, al compararse con el afio fiscal 2003,
cuando alcanzé $44,744.7 millones (Tabla 5 y Grifica 6). El ingreso personal real ascendi6 a
$9,563.5 millones para un aumento de 3.2 por ciento. Por su parte, el ingreso personal disponible,
el ingreso personal luego del pago de las contribuciones fue de $43,610.1 millones en el afio fiscal
2004, un incremento de $1,961.4 millones o 4.7 por ciento sobre el afio fiscal anterior de $41,648.7
millones, ambos periodos a precios corrientes. Mientras, el ingreso personal disponible real fue de
$8,918.8 millones en el 2004 para un aumento de 3.4 por ciento. La diferencia en las tasas de
crecimiento entre el ingreso personal y el ingreso personal disponible se debié a reducciones en
la carga contributiva personal acaecida en el afio fiscal 2004.

Los ingresos originados en la actividad productiva totalizaron $32,197.7 millones, a precios corrientes,
en el afio fiscal 2004, para un alza de $1,750.5 millones o 5.7 por ciento sobre el nivel de $30,447.2
millones del afio fiscal 2003. La compensacién a empleados, uno de los componentes més importantes
del ingreso personal (el 60.5 por ciento del total de 2004), ascendi6 a $28,281.7 millones, $1,555.5
millones o 5.8 por ciento, al compararse con el afio fiscal 2003, que fue de $26,726.2 millones.

ECONOMIA DE PUERTO RICO —
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Tabla 5

INGRESO PERSONAL
(En millones de ddlares - Afios fiscales)

2002r 2003r 2004p

Porcentual

2003-2002  2004-2003 | 2003/2002 2004/2003

Total
Ingresos originados en la produccion

Compensacion a empleados

Menos: Aportaciones a sistemas de
seguridad social

Ingresos procedentes de la propiedad

Pagos de transferencia

Gobierno ELA y municipios
Pensiones
Prima seguro salud
Compensacion por desempleo
Compensacién FSE
Asistencia econémica
Donativos instituciones privadas
Otras

Gobierno federal
Beneficios del seguro social
Asistencia nutricional
Beneficios de Medicare, neto
Ayuda a familia en areas de desastre
Beneficios a veteranos
Becas
Ayudas para la vivienda
Otras

Empresas privadas

Empresas publicas

Remesas privadas del exterior
Otras transferencias

Menos: Contribuciones personales
Igual: Ingreso personal disponible

42,038.6 44,744.7 46,762.4
28,403.0 30,447.2 32,197.7
25,080.4 26,726.2 28,281.7

4,293.1 4,683.4  4,846.0
7,615.7 8,404.4  8,762.0

13,635.6 14,297.5 14,564.5

3,147.4 31164  3,251.4
1,036.1  1,064.2 1,122.9
1,3576 1,3114 1,351.5
222.7 220.0 188.3
138.3 133.7 131.1
70.1 69.9 76.1
118.2 131.4 157.0
204.4 185.8 2245

8,691.4 93915 9,431.8
4,643.0 47389 4,795.6
1,194.0 1,236.9 1,241.3
1,206.9 1,701.9 1,740.1
516.0 516.9 520.0
349.7 415.6 385.7
518.2 520.3 502.5
264.6 261.0 246.6

939.2 910.0 947.2
155.7 167.7 168.2
587.2 595.8 628.6
1147 116.1 137.3

2,787.3 3,096.0 3,152.3
39,251.3 41,648.7 43,610.1

Cambio
Absoluto
2,706.1 2,017.7
2,044.2 1,750.5
1,645.8 1,5655.5
390.3 162.6
788.7 357.6
661.9 267.0
(31.0) 135.0
28.1 58.7
(46.2) 40.1
(2.7) (31.7)
(4.6) (2.6)
0.2) 6.2
13.2 25.6
(18.6) 38.7
700.1 40.3
95.9 56.7
429 4.4
496.0 38.2
0.9 3.1
65.9 (29.9)
2.1 (17.8)
(3.6) (14.4)
(29.2) 37.2
12.0 0.5
8.6 32.8
1.4 21.2
308.7 56.3
2,397.4 1,961.4

6.4 45
7.2 5.7
6.6 5.8
9.1 3.5
10.4 43
4.9 1.9
(1.0) 43
2.7 55
(3.4) 3.1
(1.2) (14.4)
(3.3) (1.9)
(0.3) 8.9
11.2 19.5
(9.1) 20.8
8.1 0.4
2.1 1.2
3.6 0.4
41.1 2.2
0.2 0.6
18.8 (7.2)
0.4 (3.4)
(1.4) (5.5)
(3.1) 4.1
7.7 0.3
15 5.5
1.2 18.3
11.1 1.8
6.1 47

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacién, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.

Por su parte, los ingresos procedentes de la propiedad (las ganancias, intereses, rentas y otros
ingresos recibidos por las personas en su calidad de empresarios individuales) ascendieron a $8,762.0
millones en el afio fiscal 2004, de $8,404.4 millones en el fiscal 2003, mostrando un alza de $357.6
millones o 4.3 por ciento. El pago de transferencia a las personas alcanzd $14,564.5 millones durante
el afio fiscal 2004, un incremento de $267.0 millones o 1.9 por ciento comparado con el afio fiscal
2003, cuando se recibieron $14,297.5 millones. De los $14,564.5 millones en pagos de transferencias
para el ingreso personal del afio fiscal 2004, $3,251.4 millones fueron del Gobierno del Estado Libre
Asociado y los municipios (un aumento de $135.0 millones o 4.3 por ciento sobre el afio fiscal
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disponibles. En el afio fiscal 2004, el empleo promedio de personas de 16 afios y mas fue de
1,234,000 segun la Encuesta de Vivienda del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos de
Puerto Rico (Tabla 6 y Grafica 7). Se registr6 asi, un aumento de 23,000 personas empleadas,
1.9 por ciento, con relacién a las 1,211,000 plazas del afio fiscal 2003.

Tabla 6
ESTADO DE EMPLEO DE LA POBLACION CIVIL, NO INSTITUCIONAL

(En miles de personas de 16 afios y mas - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual

2002 2003 2004 | 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003

Poblacién civil no institucional 2,905 2,958 2,999 53 41 1.8 1.4
Grupo trabajador 1,330 1,378 1,392 48 14 3.6 1.0
Empleados 1,170 1,211 1,234 41 23 3.5 1.9
Desempleados 160 167 158 7 9) 4.4 (5.4)
Tasa de participacion 45.8 46.6 46.4 0.8 (0.2) 1.7 (0.4)
Tasa de desempleo 12.0 12.1 1.4 0.1 (0.7) 0.8 (5.8)

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Departamento del Trabajo y Recursos Humanos, Negociado de Estadisticas del Trabajo,
Encuesta de Vivienda.

El grupo trabajador ascendi6 a 1,392,000 personas para una tasa de participacion de 46.4 por ciento
de la poblacién de 16 afios y més, que se estimé en 2,999,000 para el afio fiscal 2004. La tasa
de desempleo, que representa la proporcién del grupo trabajador que no esté trabajando, fue de

11.4 por ciento, 0.7 puntos porcentuales menor que la del afio fiscal 2003, que fue 12.1 por ciento
(Gréfica 8).

ECONOMIA DE PUERTO RICO

INFORME ECONOMICO AL GOBERNADOR 200-4 11

JUNTA DE PLANIFICACION

2
=)
=
<
o




——ECONOMIA DE PUERTO RICO

Grafica 7
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De acuerdo a la Encuesta de Establecimientos del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos
de Puerto Rico, en el afio fiscal 2004, se reportaron 1,003,200 personas empleadas, 11,500 6 1.2
por ciento sobre las 991,700 del afio fiscal 2003. A diferencia de la Encuesta de Vivienda, la
Encuesta de Establecimientos no cubre el universo de personas empleadas. Sin embargo, se registra
en la Encuesta de Establecimientos una distribucién mas detallada del empleo a través de todos
los sectores (Graficas 9 y 10).

12
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Tabla 7

ECONOMIA DE PUERTO RICO

NUMERO DE PERSONAS EMPLEADAS POR SECTOR INDUSTRIAL PRINCIPAL
(En miles de personas - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2002 2003 2004 | 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003
Total 1,170 1,211 1,234 41.0 23.0 3.5 1.9
Agricultura, silvicultura y pesca 23 25 26 2.0 1.0 8.7 4.0
Manufactura 139 136 139 (3.0) 3.0 (2.2) 2.2
Trabajo en el hogar al a/ al - — — -
Mineria a/ a/ a/ - - - -
Construcciéon 86 83 90 (3.0) 7.0 (3.5) 8.4
Comercio 240 257 259 17.0 2.0 7.1 0.8
Finanzas, seguros y
bienes raices 42 43 43 1.0 0.0 2.4 0.0
Transportacion, comunicacion y
otros servicios publicos 62 57 56 (5.0) (1.0) (8.1) (1.8)
Servicios 316 335 348 19.0 13.0 6.0 3.9
Gobierno 261 274 275 13.0 1.0 5.0 0.4
a/ Menos de 2,000.

Fuente: Departamento del Trabajo y Recursos Humanos, Negociado de Estadisticas del Trabajo,

Encuesta de Vivienda.

Grafica 9
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Fuente: Departamento del Trabajo y Recursos Humanos.
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Grafica 10 Actividad Sectorial
PARTICIPACION PORCENTUAL DE
SECTORES EN EL EMPLEO TOTAL La actividad econdémica, durante
Afio Fiscal 2004 el afio fiscal 2004, medida a través

del producto bruto, el ingreso neto

a fact 1 1
Manufactura y otros indicadores, presentaron

8 Construccion los siguientes resultados como lo
W Comercio demuestra el comportamiento de
OFin, Seg, BR los diferentes sectores industriales

3 de la economia de Puerto Rico.
O Informacion

B Trans., Com. y Uti.

Pub. Manufactura
& Servicios
43 , iy .
7 2.1 ® Gobierno Durante los ultimos afios, el

Fuente: de imi Dep o del Trabajo Y Recursos Humanos

producto interno bruto (PIB)
originado en el sector de la
manufactura, ha reflejado un aumento constante. En el afio fiscal 2004, este alcanzd un total de
$34,077.5 millones, lo que refleja un crecimiento de $1,576.9 millones o 4.9 por ciento, en comparacién
al afio fiscal 2003, que registré $32,500.6 millones. Las industrias de la manufactura de alta tecnologia,
que constituye el principal grupo del sector, alcazaron $29,308.7 millones en el afio fiscal 2004,
0 sea, un alza de $1,230.8 millones o 4.4 por ciento, sobre el afio fiscal 2003, cuando totalizd
$28,077.9 millones. Las industrias intensivas en capital y mano de obra registraron un aumento
de 12.0 y 7.9 por ciento, respectivamente (Tabla 8 y Grafica 11). La némina de trabajadores
de produccion de manufactura fue de $2,143.5 millones en el afio fiscal 2004, lo que representa
un alza de 2.2 por ciento al compararse con el afio fiscal 2003, que fue de $2,098.3 millones.
El ingreso neto interno de la manufactura tuvo un monto de $32,169.3 millones en el afio fiscal
2004, un aumento de $1,544.7 millones o 5.0 con respecto al afio fiscal anterior, de $30,624.6

Tabla 8

PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA MANUFACTURA
(En millones de dolares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2002r 2003r 2004p | 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003
Total 31,242.9 32,500.6 34,077.5 1,257.7 1,576.9 4.0 4.9
Intensivas en mano de obra 3,277.1 3,410.6 3,678.9 133.5 268.3 4.1 7.9
Intensivas en capital 837.2 972.8 1,090.0 135.6 117.2 16.2 12.0
De alta tecnologia 27,102.9 28,077.9 29,308.7 975.0 1,230.8 3.6 4.4

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.
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millones, un incremento de

$126.4 millones o 7.8 por ciento sobre los $1,614.3 millones estimados en el afio fiscal previo.

El nivel de crecimiento estable experimentado en el sector de la construccién se refleja, a su vez,

en el ingreso neto interno de la construccion. Esto incluye las compensaciones a los empleados

y las ganancias, intereses y otros ingresos con un total de $1,564.4 millones en el afio fiscal 2004,

$112.0 millones o 7.7 por ciento de aumento al compararse con $1,452.4 millones del afio fiscal

2003. Segun la Encuesta de Establecimientos, el empleo en este sector totalizd 68,400 personas

en el afio fiscal 2004, para un alza de 100 personas o 0.1 por ciento al compararse con el afio
fiscal 2003 que fue de 68,300 personas.

Comercio

El sector del comercio al por mayor y al detalle, constituye otra rama de la actividad econdmica
de gran importancia en la economia de Puerto Rico. Durante el afio fiscal 2004, el PIB de comercio
aumento6 en $576.4 millones o 6.4 por ciento, de $9,005.3 millones en el afio fiscal 2003 a $9,581.7
millones en el fiscal 2004. Su ingreso neto interno tuvo un alza de $467.8 millones o 7.6 por ciento
($6,608.3 millones en el afio fiscal 2004, comparado con $6,140.5 millones en el afio fiscal 2003).
Por otro lado, el numero de personas empleadas en este sector, segun la Encuesta de Establecimientos,
para este afio fiscal ascendio a 259,000 empleos, superando a las personas empleadas en el afio
fiscal 2003 por 2,000 personas o 0.8 por ciento, para un total de 257,000.

Finanzas, Seguros y Bienes Raices

El sector de finanzas, seguros y bienes raices produjo (PIB) $13,024.2 millones en el afio fiscal
2004, un incremento de $598.8 millones o 4.8 por ciento sobre los $12,425.4 millones estimados
para el afio fiscal 2003. Este registr6 un ingreso neto interno de $10,835.9 millones, lo que representa
un incremento de $516.0 millones o 5.0 por ciento sobre el afio fiscal 2003, de $10,319.9 millones.
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Segin la Encuesta de Vivienda, el nimero de personas empleadas en el afio fiscal 2004 fue un
total de 43,000 personas. Por tanto, se. mantuvo en el nivel del afio fiscal anterior.

Transportacion

El PIB de la transportacion y otros servicios publicos en el afio fiscal 2004 fue de $5,349.5 millones,
un incremento de $144.1 millones o 2.8 por ciento sobre los $5,205.4 millones estimados en el
afio fiscal 2003. Durante el afio fiscal 2004, el ingreso neto interno en el sector fue $3,642.3 millones,
0 sea, un incremento de $108.2 millones o 3.1 por ciento sobre el total para el afio fiscal 2003,
que registré $3,534.1 millones. El nimero de personas empleadas en este sector, segin la Encuesta
de Vivienda, fue de 56,000 personas, una baja de 1,000 personas o 1.8 por ciento al compararse
con el afio fiscal 2003, que alcanzé un total de 57,000 personas.

Servicios

Todos los sectores que no son: agricultura, manufactura, construccién por contrato y mineria caen
bajo el criterio de servicios. Este sector de otros servicios es aquel remanente o misceldneo e
incluye industrias como lo son: hoteles, reparaciones, servicios profesionales y otros. Se estim6 para
el afio fiscal 2004 un PIB de $7,899.2 millones ($642.2 millones u 8.8 por ciento sobre los $7,257.0
millones del fiscal 2003), un ingreso neto interno de $6,786.6 millones ($572.0 millones o 9.2 por
ciento sobre los $6,214.6 millones del fiscal 2003) y un empleo de 348,000 (13,000 personas o
3.9 por ciento sobre los 335,000 personas empleadas del fiscal 2003, segun la Encuesta de Vivienda).

Gobierno

El gobierno se clasifica como un sector econdémico importante. Este lleva a cabo una serie de
actividades econdmicas, a través de diversas entidades publicas. El PIB (equivalente aqui a su
vez al ingreso neto interno) de este sector, incluye las compensaciones pagadas por el Gobierno
del Estado Libre Asociado de Puerto Rico (ELA) y los Gobiernos Municipales. Este ascendié
a $7,388.5 millones en el afio fiscal 2004, un alza de $382.7 millones 0 5.5 por ciento al compararse
con el afio fiscal 2003, que fue de $7,005.8 millones. El Gobierno del ELA, que incluye las
agencias reguladoras, la Universidad de Puerto Rico, la Corporacién del Fondo del Seguro del
Estado y la Autoridad de Carreteras y Transportacién, presenté un aumento de 5.9 por ciento
0 $356.5 millones en el afio fiscal 2004. Por su parte, las transferencias del Gobierno federal
al Gobierno del ELA totalizaron $2,369.4 millones, en el afio fiscal 2004, en comparaciéon con
$2,326.2 millones en el afio anterior, y significa un aumento de $43.2 millones o 1.9 por ciento.
Segun la Encuesta de Establecimientos, el nimero de personas empleadas en el sector de gobierno
(administracién publica) para el afio fiscal 2004 fue de 303,900 personas, lo que representa un
incremento de 5,300 personas o 1.8 por ciento en comparacién al afio fiscal anterior que fue

de 298,600 personas. Se debe aclarar que estas cifras de empleo incluyen a los empleados del
gobierno federal.
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Sector Externo: Mercancias

En el afio fiscal 2004, las exportaciones de mercancia ajustada de Puerto Rico ascendieron a
$59,449.4 millones, un aumento de $3,114.7 millones, o 5.5 por ciento, sobre el valor del afio fiscal
anterior ($56,334.7 millones). Por su parte, las importaciones de mercancia ajustada fueron de
$44,716.5 millones, un alza de $2,203.7 millones, o 5.2 por ciento, sobre el afio fiscal 2003 cuando
éstas alcanzaron $42,512.8 millones. Las exportaciones registradas durante el afio fiscal 2004
disminuyeron a $55,080.2 millones, una disminucién de $95.1 millones o 0.2 por ciento. Las
exportaciones de manufactura, que son el 99.1 por ciento del total de las exportaciones, disminuyé
0.2 por ciento. Los productos quimicos, que son el 68.9 por ciento de las exportaciones de
manufactura, tuvieron una disminucién de 4.9 por ciento y en donde su componente principal, los
productos farmacéuticos, decrecieron en 4.0 por ciento para el afio fiscal 2004 (Tabla 9 y Grafica
12). Por su parte, las importaciones de mercancia registrada totalizaron $38,897.6 millones durante
el afio fiscal 2004, un alza de $5,147.9 millones, o 15.3 por ciento, sobre el nivel registrado en
el afio fiscal previo que fue de $33,749.7 millones (Tabla 10 y Grafica 13).

Tabla 9

EXPORTACIONES DE MERCANCIA REGISTRADA POR SISTEMA DE CLASIFICACION INDUSTRIAL DE AMERICA DEL NORTE (SCIAN): ANOS FISCALES
(En millones de dblares)

Cambio
Absoluto Porcentual
SCIAN 2002 2003 2004 2003-2002 2004-2003 2003/2002 2004/2003
EXPORTACIONES REGISTRADAS, TOTAL 47,1723 55,175.3 55,080.2 8,003.0 (95.1) 17.0% -0.2%
11 Agricultura, silvicultura, pesca y caza 70.5 36.9 40.6 (33.6) 3.7 -47.6% 10.0%
21 Mineria 54 4.1 27 (1.3) (1.4) -24.6% -33.8%
3133 Manufactura 46,722.9 54,690.1 54,601.7 7,967.2 (88.5) 17.1% -0.2%
311 Alimentos 3,553.5 3,265.4 2,663.8 (288.0) (601.6) -8.1% -18.4%
312 Productos de bebidas y de tabaco 278.6 304.0 338.8 ‘255 34.8 9.1% 11.4%
313-314 Textiles 75.4 106.2 125.9 30.8 19.7 40.9% 18.5%
315 Ropa 545.8 4311 316.9 (114.7) (114.2) -21.0% -26.5%
316 Cuero y productos afines 159.7 95.6 101.9 (64.1) 6.3 -40.1% 6.6%
321 Productos de madera 7.0 8.4 23.0 1.4 14.6 19.8% 174.2%
322 Papel 42.8 238 27.0 (19.1) 32 -44 5% 13.6%
323 Imprenta 31.3 32.8 15.5 1.5 (17.3) 4.7% -52.7%
324 Productos de petréoleo y de carbon 773 389.7 476.2 3124 86.5 404.4% 22.2%
325 Quimicos 33,3071 39,603.9 37,632.6 6,296.8  (1,971.3) 18.9% -5.0%
3254 Farmacéuticos y medicinas 31,4259 36,645.8 35,196.7 5219.9  (1,449.1) 16.6% -4.0%
326 Productos de pldstico y de goma 107.5 142.7 127.4 35.3 (15.3) 32.8% -10.7%
327 Productos de minerales no metilicos 64.4 79.1 732 147 (5.9) 22.8% -7.4%
331 Metales primarios 78.2 78.8 751 0.6 (3.7) 0.8% -4.7%
332 Productos fabricados de metal 102.8 741 81.1 (28.6) 7.0 -27.9% 9.4%
333 Magquinaria 508.7 616.8 614.6 108.1 (2.2) 21.3% -0.4%
334 Productos de computadora y electrénicos 4,404.7 5,686.3 7,145.9 1,281.6 1,459.6 29.1% 25.7%
3341 Computadoras y equipo periférico 3,390.6 4,4148 4,969.8 1,024.2 555.0 30.2% 12.6%
335 Equipos eléctricos, enseres
y componentes 984.3 1,200.4 1,213.2 216.2 12.8 22.0% 1.1%
336 Equipo de transportacion 252.7 2236 292.9 (29.1) 69.3 -11.5% 31.0%
337 Muebles y productos relacionados 22.4 17.2 10.2 (5.2) (7.0) -23.1% -40.7%
339 Manufactura misceldnea 2,118.9 2,310.2 3,246.5 191.2 936.3 9.0%. 40.5%
3391 Equipos y materiales de uso médico 2,068.5 2,250.7 3,165.6 182.2 914.8 8.8% 40.6%
Otros sectores (1) 3734 444 1 435.2 70.7 (8.9) 18.9% -2.0%
(1) Incluye servicios de reparacién y mercancia no clasificada.
Nota: La clasificacion de mercancia registrada de acuerdo al Sistema de Clasificacién Industrial
de América del Norte no equivale necesariamente a la Clasificacion Industrial Uniforme.
Fuente: Junta de Planificacién, Programa de Planificacién Econémica y Social,
Subprograma de Analisis Econémico.
. J
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Grafica 12 -
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» 50,000 ~ . ., |
u afio fiscal 2003 que totalizo |
< .
g 000 $47,647.0 millones. Por otro lado,
4 30000 las exportaciones de mercancia |
@ ) ; |
Z 20000 registrada  hacia  paises |
pr] . . ‘
2 0000 extranjeros ascendieron a
o P . $9,574.5 millones en el afio fiscal
Alimentos Quimicos Productos de Otros Total 2004. Esto equivale a un aumento
computadoray .
electrnicos de $2,118.2 millones, o 28.4 por

ciento, sobre el nivel del afio

Tabla 10

IMPORTACIONES DE MERCANCIA REGISTRADA POR SISTEMA DE CLASIFICACION INDUSTRIAL DE AMERICA DEL NORTE (SCIAN): ANOS FISCALES
(En millones de dolares)

|
|
|
|
|
|
|
l
,
|
1
4
«
|

Cambio
SCIAN 2002 2003 2004 Absoluto Porcentual
2003-2002 2004-2003 2003/2002 2004/2003
IMPORTACIONES REGISTRADAS, TOTAL 28,984.6 33,749.7 38,897.6 4,765.1 5,147.9 16.4% 15.3%
11 Agricultura, silvicultura, pesca y caza 503.1 446.9 4609 (56.2) 14.0 -11.2% 3.1%
21 Mineria 315.5 800.1 945.9 484.6 1458 153.6% 18.2%
31-33 Manufactura 27,360.2 31,608.1 36,408.6 4,247.9 4,800.4 15.5% 15.2%
|
311 Alimentos 1,952.3 1,981.7 2,052.2 29.4 70.5 1.5% 3.6% 1
312 Productos de bebidas y de tabaco 386.5 2924 368.2 (94.1) 75.8 -24.3% 25.9%
313-314 Textiles 288.8 288.2 318.3 (0.6) 30.1 -0.2% 10.4%
315 Ropa 671.6 643.2 570.0 (28.4) (73.2) -4.2% -11.4%
316 Cuero y productos afines 299.6 270.6 2346 (29.0) (36.0) -9.7% -13.3%
321 Productos de madera 139.7 140.1 155.8 0.4 15.7 0.3% 11.2% 1
322 Papel 480.7 475.5 509.9 (5.2) 344 -1.1% 7.2%
323 Imprenta 220.2 215.8 2113 (4.4) (4.5) -2.0% -2.1%
324 Productos de petroleo y de carb6n 1,692.7 1,923.1 2,070.0 330.4 146.9 20.7% 7.6%
325 Quimicos 12,3245 15,111.2 19,289.3 2,786.7 4,178.1 22.6% 27.6%
3251 Quimicos basicos 2,796.7 3,044.6 3,285.7 2479 2412 8.9% 7.9%
3254 Farmacéuticos y medicinas 8,628.7 11,2126 15,191.9 2,583.9 3,979.3 29.9% 35.5%
326 Productos de plastico y de goma 5219 637.9 547.9 116.0 (90.0) 22.2% -14.1%
327 Productos de minerales no metilicos 2641 271.2 2426 741 (28.6) 2.7% -10.6%
331 Metales primarios 341.4 401.8 410.2 60.4 8.4 17.7% 2.1%
332 Productos fabricados de metal 396.5 500.1 492.0 103.6 8.1) 26.1% -1.6%
333 Maquinaria 1,073.6 1,153.3 1,133.5 79.8 (19.8) 7.4% -1.7% !
334 Productos de computadora y electrénicos 2,168.3 2,658.7 3,105.4 490.4 446.7 22.6% 16.8% |
335 Equipos eléctricos, enseres
y componentes 721.0 773.3 776.4 52.4 3.1 7.3% 0.4%
336 Equipo de transportacion 2,189.7 2,3458 2,355.5 156.0 9.7 71% 0.4%
3361 Vehiculos de motor 1,898.7 2,043.3 2,090.2 1447 46.8 7.6% 2.3%
337 Muebles y productos relacionados 257.2 271.2 275.9 14.0 4.7 5.4% 1.7%
339 Manufactura misceldnea 1,069.9 1,252.9 1,289.6 182.9 36.7 17.1% 2.9%
Otros sectores (1) 805.8 894.5 1,082.2 88.7 187.7 11.0% 21.0%

(1) Incluye servicios de reparacién y mercancia no clasificada.

Nota: La clasificacién de mercancia registrada de acuerdo al Sistema de Clasificacién Industrial
de América del Norte no equivale necesariamente a la Clasificacion Industrial Uniforme.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacién Econémica y Social,
Subprograma de Anilisis Econémico.
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Gréfica 13 fiscal previo ($7,456.3 millones).
Las exportaciones de mercancia
registrada a las Islas Virgenes de

PRINCIPALES IMPORTACIONES REGISTRADAS POR SISTEMA DE
CLASIFICACION INDUSTRIAL DE AMERICAN DEL NORTE (SCIAN)

Afos Fiscales Estados Unidos totalizaron, en el
afio fiscal 2004, $86.9 millones.

45,000 .
g e Estas se incrementaron en $14.9

millones, o 20.7 por ciento, sobre
el nivel del afio fiscal 2003 que
habia sido de $72.0 millones. En
el afio fiscal 2003, las
importaciones registradas desde
Estados Unidos fueron de
. $17,596.2 millones, $1,092.8
Quimcos ci'r‘:iﬁf;‘éiii rpotn o millones, o 6.6 por ciento, sobre
Flectnios el nivel del afio fiscal anterior de
$16,503.4 millones. Por su parte,
ha existido un incremento
considerable y constante en las importaciones registradas desde los paises extranjeros. Para el afio
fiscal 2004, las mismas alcanzaron $20,363.4 millones, una expansion de $3,988.8 millones, o 24.4
por ciento, sobre el nivel del afio fiscal 2003 ($16,374.6 millones). Por primera vez, desde que
comenzaron a registrar los datos del comercio exterior en Puerto Rico, en el afio fiscal 2004 las
importaciones de paises extranjeros superaron las que provienen de Estados Unidos. Por ultimo,
en el afio fiscal 2004, las importaciones de mercancia registrada desde las Islas Virgenes de Estados
Unidos alcanzaron, en el afio fiscal 2004, $938.1 millones. Estas se incrementaron en $66.4 millones,
o 7.6 por ciento, sobre el nivel del afio fiscal 2003 que habia sido de $871.7 millones.
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El balance comercial total para el afio fiscal 2004 alcanzd $16,182.6 millones. El mismo experimentd
una reduccion de $5,243.0 millones, o 32.4 por ciento, sobre el afio fiscal 2003 ($21,425.6 millones).
Este comportamiento no se observaba desde mediados de los noventa cuando por dos afios
consecutivos el balance comercial se redujo; de $4,994.7 millones en el afio fiscal 1995 a $3,883.5
millones en el afio fiscal 1996, y a $2,559.4 millones en el afio fiscal 1997. Por otro lado, se mantiene
el mismo patrén historico: balance positivo con Estados Unidos, balance negativo con paises
extranjeros y balance negativo con las Islas Virgenes.

Sector Externo: Niimero y gastos de visitantes en Puerto Rico

Durante el afio fiscal 2004, el total de visitantes en Puerto Rico ascendid a 4,889,162 personas,
un aumento de 486,817 u 11.1 por ciento sobre el total de visitantes en el afio fiscal 2003 (Tabla
11 y Grafica 14). De éstos, en el renglén de turistas (visitantes que permanecen por un espacio
mayor a un dia y menos de un afio) hubo un incremento de 302,591 personas o 9.3 por ciento
al compararse con el afio fiscal 2003 para un total de 3,540,999 personas. El registro de turistas
no residentes alojados en hoteles y paradores totalizé 1,307,022 personas, un alza de 67,779
o 5.5 por ciento respecto al afio fiscal 2003. El mayor componente, turistas hospedados en
otros lugares, registré 2,233,977. Esto represent6 234,812 peréonas u 11.7 por ciento mas que

ECONOMIA DE PUERTO RICO
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Tabla 11

NUMERO Y GASTOS DE VISITANTES EN PUERTO RICO

(Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual

2002r 2003r 2004p | 2003-2002 2004-2003 | 2003/2002 2004/2003

Total de visitantes 1/ 4,364.1 4,402.3 4,889.2 38.2 486.9 0.9 1.1
Turistas 3,087.1 3,2384 3,541.0 151.3 302.6 4.9 9.3
Hospedados en hoteles 2/ 1,147.8 1,239.2 1,307.0 91.4 67.8 8.0 5.5
Hospedados en otros sitios 3/ 1,939.3 1,999.2 2,234.0 59.9 234.8 3.1 1.7
Excursionistas 4/ 1,277.0 1,163.9 1,348.2 (113.1) 184.3 (8.9) 15.8
Gastos de visitantes 5/ 2,486.4 2,676.6 3,024.0 190.2 347.4 7.6 13.0
Turistas 2,357.3° 2,549.4 2,870.1 192.1 320.7 8.1 12.6
Hospedados en hoteles 2/ 1,132.4 1,236.1 1,334.1 103.7 98.0 9.2 7.9
Hospedados en otros sitios 3/ 1,225.0 1,313.3 1,536.0 88.3 2227 7.2 17.0
Excursionistas 4/ 129.1 127.2 154.0 (1.9) 26.8 (1.5) 211

p - Cifras preliminares.
1/ En miles de personas.
2/ Incluye paradores.

3/ Incluye pensiones.

4/ Visitantes en barcos cruceros y militares en licencia.

5/ En millones de ddlares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.

Grafica 14

NUMERO DE VISITANTES

2003 4,889.2
& 2002 4,402.3
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E

2001r 4;364.1

0.0 1,000.0 2,000.0 3,000.0 4,000.0 5,000.0

r - Cifras revisadas. MILES DE PERSONAS

p - Cifras preliminares.

el afio fiscal anterior. Por ultimo,
el rengléon de excursionistas
(visitantes en barcos cruceros)
para este afio fue de 1,348,163
personas, una expansion de
184,226 personas o 15.8 por ciento
sobre el afio fiscal 2003. El afio
fiscal 2004 es el primero, desde
el 2001, en donde se registra un
alza con respecto al afio previo
en este componente de visitantes.

Los gastos de visitantes para el
estimado preliminar del afio fiscal
2004 totalizaron $3,024.0
millones, un aumento de $347.0

millones o 13.0 por ciento en relacién al total de gastos durante el afio fiscal 2003 (Tabla 11
y Grafica 15). E1 2004 es ademés el primer afio fiscal en donde el gasto de visitantes internacionales
en Puerto Rico sobrepasa los $3,000 millones. Los turistas gastaron $2,870.1 millones (un incremento
de $320.6 millones o 12.6 por ciento). Los gastos de turistas alojados en hoteles y paradores fueron

20
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Grifica 15 de $1,334.1 millones (un alza de

$98.0 millones o 7.9 por ciento),

GASTOS DE VISITANTES mientras que los turistas

3.500.0 hospedados en otros lugares

50000 30240 registraron gastos de $1,536.0

' 0 486.4 2676.6 L millones (un aumento de $222.6

2:500.0 D dena : millones o 17.0 por ciento). Por
2,000.0

o S otra parte, los excursionistas
15000 | b e A - . gastaron un total de $154.0

MILLONES DE DOLARES

1,000.0 millones, $26.8 millones o 21.1 por
500.0 ciento sobre el afio fiscal anterior.
0.0
2002 2003 2004 A medida que la actividad turistica
¢~ Cifras revisadas. ANOS FISCALES en Puerto Rico mantenga una

p - Cifras preliminares.

tendencia de recuperacién y
estabilidad, es pertinente el
fomento de una politica piblica que, entre otros aspectos, aumente los eslabonamientos entre
industrias (con el correspondiente incremento en los multiplicadores), promueva un desarrollo regional
de esta actividad econdémica y mejore la calidad de los diversos componentes de la oferta. En
este particular y a manera de ejemplo, durante este ultimo afio ciertas playas de la Isla han sido
recipientes del programa Bandera Azul. El acervo de hospedaje permanece como un reto, toda
vez que durante el afio fiscal 2004, el nimero de habitaciones disponibles permaneci6 relativamente
constante en 11,247, comparado con la cifra del 2003 de 11,468. Por consiguiente, la tasa de
ocupacién hotelera aumenté de 64.9 a 68.9 por ciento entre los afios fiscales 2003 y 2004. A
largo plazo, la estrategia debe continuar con la diferenciacién del producto turistico de Puerto Rico.

La Economia en el aiio fiscal 2005: Indicadores Economicos Mensuales

Durante los primeros siete meses del afio fiscal 2005, los datos no muestran riesgos en el corto
ni mediano plazo. Sin embargo hay que reconocer que algunos indicadores se han afectado por
los efectos del paso de la tormenta Jeanne.

El mercado laboral en Puerto Rico ha registrado aumentos durante el periodo de julio a enero
del afio fiscal 2005. Segun la Encuesta de Vivienda, el empleo total durante los primeros siete
meses del afio fiscal 2005 crecié en 3.2 por ciento para un total de 1,234,000 personas empleadas
(Grafica 16). Por su parte, el grupo trabajador durante este periodo del afio fiscal 2005 registrd
un alza de 1.6 por ciento, para un total de 1,376,000 personas en comparacion con el mismo periodo
del afio fiscal 2004. Por otro lado, para el mismo periodo la tasa de participacion fue de 46.8
por ciento, lo que representa un alza de 0.5 puntos porcentuales en comparaciéon con el mismo
del afio fiscal 2004 (46.3 por ciento). Mientras, la tasa de desempleo para el periodo de referencia
del afio fiscal 2005 registré un nivel de 10.2 por ciento, lo cual representa una disminucion de
1.6 puntos porcentuales al compararse con el mismo periodo del afio fiscal anterior (Grafica 17)*.
Segtin la Encuesta de Establecimientos, el empleo total no agricola aumentd 1.3 por ciento, para
un total de 1,042,800 personas empleadas; al comparar los primeros siete meses del afio fiscal
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Gréfica 16 2005 con el mismo periodo del afio
fiscal que le antecede.
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1,250
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250

EMPLEO PROMEDIO TOTAL

julio - enero

El nimero total de permisos de

construccién emitidos por ARPE
durante los primeros siete meses del
presente afio fiscal registré una baja
de 1.5 por ciento al compararlo con
el mismo periodo del afio fiscal 2004
(Grafica 18). Por su parte, el nimero
de permisos de construccion privados

1,195

1,151 1,137 1,174

Fuente: Departamento del Trabajo y Recursos Humanos.

2003 2004 2005 . r . . .,
200t 200 registré una disminucion de 0.3 por

ANOS FISCALES ciento durante el afio fiscal 2005 al
compararlo con el mismo periodo del

afio anterior. El nimero de permisos
de construccién publicos bajé en 15.1

Grafica 17 .
por ciento.

15.0

12.0

9.0

6.0

POR CIENTO

3.0

0.0

TASA DE DESEMPLEO
julio - enero

En términos del valor de los permisos

de construccién medidos en millones
10.3 de dolares durante el periodo de julio
- a enero del afio fiscal 2005, reflejo
una baja 3.0 por ciento con respecto
al mismo periodo del afio anterior
(Grafica 19). Por su parte, el valor
de los permisos de construccién

16 12.0 1.7

9.9

Fuente: Departamento del Trabajo y Recursos Humanos.

03 . , .
2001 2002 2 2004 2005 privados presentd una baja de 5.8 por

ANOS FISCALES ciento. Mientras, el valor de los
permisos de construcciéon publicos

aumentd en 3.2 por ciento para dicho

Grafica 18 periodo.
NUMERO DE PERMISOS DE CONSTRUCCION TOTAL Los principales indicadores de la
Julio - enero actividad turistica para el primer
71000 semestre del afio fiscal 2005 (julio a
S o 5317 o5 o454 diciembre de 2004) presentan un
SO0 comportamiento positivo. Durante este
4000 periodo, el total de personas registradas
3,000 en hoteles y paradores ascendid a
2,000 1,009,062 personas, un aumento de 5.5
11000 por ciento en comparacion con el mismo

2001 2002 2003 200; 2005 periodo del afio fiscal anterior (Grafica
20). Por su parte, el total de personas

ANOS FISCALES
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Grafica 19 no residentes registradas en hoteles y
paradores durante el afio fiscal 2005
VALOR DE PERMISOS DE CONSTRUCCION TOTAL aumenté en 6.6 por ciento al
2000 Jullo-enere compararlas con el mismo periodo del
afio fiscal 2004 para un total de 653,186
2,500 .
" 20457 personas. Finalmente, la tasa de
g 200 1es30 178 17019 ocupacién en hoteles y paradores para
g 1500 12328 . - el presente afio fiscal fue de 65.1 por
% 1,000 ciento, lo cual representa una reduccion
= s : de 0.7 puntos porcentuales al
o L] [y ' o compararla con el mismo periodo del
2001 2002 2003 2004 2005 aﬁO ﬁscal 2004
ANOS FISCALES
Durante los primeros seis meses
del afio fiscal 2005 (julio a diciembre
Grafica 20 de 2004) el valor de las exportaciones
registradas permanecieron con una
PR oS R G TR S e =S Y PARADORES escasa reduccién de 0.02 por ciento,
1,200,000 de $28,530.4 millones en el periodo del
1 000,000 oazoge  Sso7sz 009082 afio fiscal 2004 a $28,523.9 millones en
856,510 830706 . ‘ el 2005 (Grafica 21). Se observo un
BO0000 ) | 2 : - v alza de $829.8 millones o 102.9 por
600,000 . ciento en las exportaciones a Estados
a0000 | || | . Sl : . Unidos de alimentos (subsector 311 de
200000 | |21 e . . acuerdo al Sistema de Clasificacion
o ' v Industrial de América del Norte). Se
2001 2002 2003 2004 2005 registr6 una expansion de $793.2
Fuente: Compafiia de Turismo. ANOS FISCALES millones u 87.7 por ciento en las
exportaciones totales hacia los Estados
i Unidos, paises extranjeros e Islas
Grafica 21 ,
Virgenes para este subsector, y una
EXPORTACIONES TOTALES baja de $27.7 millones 0 0.1 por ciento
jullo - diciembre para todo el sector de manufactura. El
40,000 , ;. ..
45000 renglon de farmacéuticos y medicinas
W 30,000 srsiis 25304 285239 (industria 3254 de acuerdo al Sistema
£ o000 | 262809 242713 o L : de Clasificacion Industrial de América
§ 20,000 - e ,‘ o o del Norte) represent6 el 63.8 por ciento
g 15000 . , 9 -~ del total de las exportaciones para el
% 10000 bonn ] [ . . periodo de julio a diciembre.
5,000 o e o
T o 2002 2008 2004 2005 Por otro lado, en el perfodo de julio
) a diciembre, las importaciones
ANOS FISCALES
)
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Gréfica 22 registradas tuvieron una reduccién de
3.3 por ciento, de $19,100.3 millones
IMPORTACIONES TOTALES en el afio fiscal 2004 a $18,466.4

julio - diciembre

millones en el fiscal 2005 (Grafica
22). Esta merma se puede atribuir
20,000 191003 - 184664 parcialmente a una disminucién de
150887 e o $1,712.4 millones o 24.8 por ciento en
las importaciones desde paises
extranjeros de quimicos (subsector 325
de acuerdo al Sistema de Clasificacion
v o o . Industrial de América del Norte). Se
2001 2002 2003 2004 2005 registré una baja de $1,582.8 millones
0 16.9 por ciento en las importaciones
totales desde los Estados Unidos, paises
extranjeros e Islas Virgenes para este
subsector, y de $960.6 millones o 5.4 por ciento para todo el sector de manufactura.

25,000

15,000 | 144529 137328

10,000

MILLONES DE DOLARES

5,000

ANOS FISCALES

El saldo comercial para diciembre de 2004 fue positivo en $2,235.6 millones. Esto representé un
alza de $338.3 millones o 17.8 por ciento al compararse con el mismo mes del afio anterior. En
el periodo de julio a diciembre, el saldo acumulado ha aumentado en 6.7 por ciento, de $9,430.0
millones en el 2003 a $10,057.6 millones en el 2004.

Los eventos atmosféricos durante el mes de septiembre de 2004 pudieron haber tenido un efecto
en el comercio exterior de Puerto Rico para este afio fiscal. Puede inferirse dicha conclusién al
excluir las cifras de exportaciones e importaciones para dicho mes durante los afios 2003 y 2004.
Para el periodo acumulado de julio a diciembre exceptuando septiembre de 2004, se observa un
crecimiento de 4.0 por ciento en las exportaciones registradas, de 0.5 por ciento en las importaciones
registradas y de 10.8 por ciento en el saldo comercial, con respecto a la suma de estos cinco
meses de 2003.

La produccién de energia eléctrica total
durante los primeros seis meses (julio
PRODUCCION DE ENERGIA ELECTRICA a diciembre de 2004) del afio fiscal

Jutio - diciembre 2005 ascendid a 12,423.8 millones de

Grafica 23

15,000 kilovatios-hora (Grafica 23). Esto
§ 12000 | 113886 115583 LALA) 12'?@ e refleja un alza de 0.3 por ciento
g 0,000 S . respecto al mismo periodo del afio
3 fiscal anterior. Si hacemos el mismo
g 6000 ejercicio de no considerar el mes de
% 3,000 septiembre por motivo de la tormenta
E Jeannie, el aumento sera de 2.2 por

° 2001 2002 2003 2004 2005 ciento. Mientras el consumo de energia
oot Avtrdad o Energia Elécticn AROS FISCALES eléctrica industrial en refleja una leve
alza de 0.6 por ciento. Sin embargo
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al excluir el mes de septiembre el
crecimiento alcanzado es 3.4 por ciento.
El consumo comercial durante este
periodo (julio a diciembre del afio fiscal
2005) muestra una disminucién de 0.7
por ciento.

Durante el periodo de julio a enero del
afio fiscal 2005, la cifra acumulada de
las ventas al detalle reflejé un alza de
8.6 por ciento. Estas alcanzaron el
monto de $10,900.2 millones en relacién
a $10,037.6 millones para el mismo
periodo del 2004 (Grafica 24). Desde
el afio fiscal 1997 hasta el presente,
el crecimiento porcentual ha fluctuado
entre 2.6 por ciento y 8.6 por ciento
en el periodo sefialado, siendo el periodo
del aflo fiscal 2000 el mas bajo y el
afio fiscal 2005 el mas alto.

Por Ultimo, se muestra el
comportamiento de otros indicadores
econdmicos en lo que va del afio fiscal
2005. La producciéon de cemento
durante el primer semestre del afio
fiscal 2005 aumento en 18.2 por ciento
(Grafica 25), mientras las ventas no
reflejaron cambio al ser comparadas
con el mismo periodo del afio fiscal
anterior (Grifica 26). Las quiebras
totales mostraron una baja 13.6 por
ciento (Grafica 27). Dentro de éstas,
las comerciales y personales
manifestaron reducciones de 11.6 y
14.0 por ciento, respectivamente.

Proyecciones Macroecon6micas
paralosAiios Fiscales 2005y 2006

En esta seccién se presentan las
proyecciones econémicas de Puerto
Rico para los afios fiscales 2005 y
2006 de acuerdo con los resultados
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Grifica 27 obtenidos de los modelos

econométricos. Las mismas toman en

NUMERO DE"?_UdIEEHmS TOTALES consideracion los elementos de corto

10,000 plazo que podrian afectar la ejecucién
de la economia de la Isla. Debido a
que la economia de Puerto Rico es
una pequefia y abierta, ésta es muy
propensa a cambios que surjan no
solamente en Estados Unidos sino
también en el contorno internacional.
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El afio 2004 puede definirse como uno
de reafirmacién de la recuperacién de
la economia de Estados Unidos. En éste se hizo patente una mayor estabilidad y solidez en el
crecimiento econdmico tras el breve, pero significativo, periodo recesionario ocurrido durante el
afio 2001 y la lenta e inestable recuperacién en los dos afios siguientes. La expansion registrada
preliminarmente en el 2004 se sittia en 4.4 por ciento, lo que implica el mayor avance desde el
experimentado en el 1999, cuando el producto interno bruto (PIB) real también crecid 4.4 por
ciento.

Ademas de que en términos generales resultd ser un afio positivo, el 2004 no estuvo exento de
riesgos y sorpresas. La inesperada subida en los precios del petréleo, que afectd todos los costos
relacionados a la energia, fue un factor predominante durante todo el afio. El petréleo, segun el
precio de referencia en Estados Unidos conocido como “West Texas Intermediate”, promedié $41.61
por barril en el 2004 y para efectos del afio fiscal de Puerto Rico el promedio fue de $33.76
por barril, lo que representa aumentos respectivos de 33.7 y 12.9 por ciento al compararse con
los correspondientes precios promedios registrados en el 2003.

Sin lugar a dudas, esta situacion constituy6 una de las fuentes principales para el alza reflejada
en el nivel de inflacién general durante el afio pasado. El indice de precios al consumidor (IPC),
una de las medidas utilizadas para la inflacién, tuvo un avance de 2.7 por ciento, luego de ascender
a 2.3 por ciento en el 2003; y el indice de precios al productor (IPP) aceler6 en 3.6 por ciento,
siendo el mayor incremento desde el 3.9 por ciento que tuvo en el afio 2000. Otra de las causas
que contribuy6 al ascenso en la inflacién fue la debilidad del délar como divisa. A partir del afio
2002, éste comenzoé a mostrar una declinacién en su valor relativo frente a las monedas o divisas
de sus principales socios comerciales.

En este escenario de mayor aceleracién en el crecimiento econdémico y en la tasa de inflacién,
junto a la continuacién en la depreciacién del délar, el Comité de Mercado Abierto de la Reserva
Federal reactivé su politica restrictiva dirigida a mantener la estabilidad en los precios. El ciclo
de aumentos en la tasa de los fondos federales se inicié en su reunién de junio de 2004 con
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un alza de 25 puntos porcentuales. A este movimiento siguieron otros cuatro aumentos que
colocaron la tasa en un nivel de 2.25 por ciento al cierre del pasado afio. En febrero de 2005,
el Comité elevé nuevamente en 25 puntos porcentuales la tasa de fondos federales, por lo que
se encuentra en 2.50 por ciento.

En lo que concierne a proyecciones para los afios 2005 y 2006, se estima que el comportamiento
general de la economia estadounidense serd bastante similar al observado en el pasado aflo.
Esto significa que se prevé que sea uno bueno y saludable, aunque a un ritmo mas moderado.
La proyeccion a enero de 2005 de “Global Insight” (GI) para el PIB real indica que éste crecera
3.6 y 3.3 por ciento en los aflos mencionados, respectivamente. El consenso de “Blue Chip
Economic Indicators” (BC) para los mismos afios es casi idéntico, con 3.6 por ciento (2005)
y 3.4 por ciento (2006). Segin ambos grupos de analistas, a diferencia de los tltimos afios,
en los que los conductores claves del crecimiento econdémico han sido el fuerte gasto de consumo,
el mercado de viviendas y el gasto gubernamental, se entiende que la continuacién de la expansion
en el presente y proximo afio estard apoyada, principalmente, en los factores de inversién fija
de capital y las exportaciones. Se espera que éstos muestren crecimientos significativos, en
especial, las exportaciones como resultado de la devaluacion del dolar que estimularia una mayor
demanda externa neta.

Entre las premisas y estimados que acompaifian y explican estas proyecciones se tiene una leve
baja en el precio del barril de crudo, para el cual GI anticipa precios promedios (WTI) de $43.04
a $40.00 en el 2005 y de $36.21 en el 2006. Tanto GI como BC indican que el indice de inflacién
medular, el cual excluye los precios de los alimentos y la energia, y que es observado por la
Reserva Federal, subira al igual que ocurrié en el 2004, pero a un ritmo mayor, cercano a un
2.0 por ciento. '

Las decisiones de politica monetaria de la Reserva Federal continuaran la trayectoria de aumentos
en la tasa de interés de los fondos federales, iniciada en junio del afio pasado. El hecho de
un crecimiento econémico mayor al dictado por la tendencia histérica y el aumento gradual en
la inflacién medular y general, variable en la que ademas inciden los efectos de la caida del
dolar, permiten anticipar que la tasa de interés de referencia (fondos federales) serd incrementada
hasta por lo menos 3.5 por ciento durante este afio, de acuerdo tanto con GI como BC. En
términos de lo que seria la tasa promedio de los fondos para los afios 2005 y 2006, GI estima
niveles de 2.97 y 3.60 por ciento, respectivamente.

Es importante sefialar finalmente, que a pesar del cuadro econdémico o escenario base positivo
proyectado para los afios 2005 y 2006 en la economia estadounidense, no se puede perder de
vista ni ignorar los impactos, positivos y negativos, que necesariamente tendran las decisiones
economicas y politicas relacionadas a los déficit récord existentes en el presupuesto y la balanza
comercial de los Estados Unidos. Por consiguiente, este periodo se perfila como uno de gran
relevancia por los temas de politica fiscal altamente sensitivos que estan y continuardn en discusion
y ante el escrutinio publico del pais: la reduccion del déficit presupuestario; la reforma contributiva;
y quizas el mas controversial de estos, la reforma al sistema del Seguro Social.
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Exportaciones de Mercancia Ajustada

En Puerto Rico, el valor de las exportaciones de mercancia ajustada en el afio fiscal 2004 fue
de $59,449.4 millones, un aumento de 5.5 por ciento. En términos absolutos, esto significa un
incremento de $3,114.7 millones. Las exportaciones se estiman de acuerdo a la tendencia del
crecimiento proyectado de la economia de Estados Unidos, considerando la demanda por bienes
que se espera genere el mismo. Se proyectd para el afio fiscal 2005 un total de $63,176.0 millones
en las exportaciones de mercancia ajustada y $67,296.0 millones para el afio fiscal 2006, cifras
que representan crecimientos de 6.3 y 6.5 por ciento, respectivamente. Se espera que continden
aportando los sectores de maquinaria eléctrica y no eléctrica; instrumentos cientificos; y drogas
y preparaciones farmacéuticas.

Gastos de Visitantes

El turismo es una de las actividades de servicios mas importante y de mayor crecimiento a nivel
mundial, tanto por su potencial de desarrollo como por su contribucién al producto bruto. En el
afio fiscal 2004, el gasto de visitantes no residentes en Puerto Rico alcanzd un total de $3,024.0
millones con un incremento de 13.0 por ciento. En el afio fiscal 2003 el alza fue de 7.6 por ciento
para un valor total de $2,676.6 millones.

Se espera que esta actividad continde con su buen desempefio en los afios 2005 y 2006. Para
el afio fiscal 2005 el gasto de visitantes se estimé en $3,245.0 millones, representando un crecimiento
de 7.3 por ciento, mientras que para el afio fiscal 2006 se proyectd que el mismo alcanzara $3,488.0
millones y un incremento de 7.5 por ciento.

Construccion

La inversion en construccion, la cual se refiere a la construccion nueva realizada por las empresas
privadas y el gobierno estatal y municipal, es un componente sumamente importante en el desarrollo
econdmico de cualquier pais, tanto en el corto como en el largo plazo, teniendo un papel protagénico
reflejado en el crecimiento del producto bruto. Todos los sectores econdémicos contribuyen en la
inversién de una forma o de otra, las personas y las empresas a través de la adquisicién de viviendas
y propiedades, y el gobierno en su rol de desarrollador de infraestructura.

Durante el afio fiscal 2004 la actividad de la construccién experimenté un alza real de 1.5 por
ciento respecto al afio anterior. Este sector, que habia venido registrando tasas de crecimiento
negativas en los tres afios anteriores, mostré un aumento absoluto de $14.0 millones al totalizar
$923.0 millones. En términos corrientes, alcanzé $6,625.4 millones con un alza de 4.6 por ciento.

Las perspectivas de la inversion en construccién para los afios fiscales 2005 y 2006 son bastante
conservadoras puesto que el desempefio de este sector dependera de diversos procesos que estan
ocurriendo tanto a nivel local como internacional. El factor principal en términos mundiales lo es
el incremento en los precios de los materiales de construccion, situacién que no se habia visto
en casi 60 afios. Esto, como consecuencia de la creciente demanda de China y otros paises de
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Asia por estos productos. Otros factores son: el incremento en los costos de los metales a nivel
mundial; la reduccién en las importaciones de estos materiales procedentes de Brasil y Turquia;
las nuevas disposiciones de la Agencia Federal de Proteccién Ambiental (EPA, por sus siglas en
inglés) en cuanto al tratamiento de la madera; el aumento en las tasas de interés; y el incremento
en los precios del petréleo, lo que encarece los costos de la gasolina y por consiguiente, los de
transportacion.

Se estima que para el afio fiscal 2005 la inversidén en construccién en términos reales ascienda
a $935.0 millones con un incremento de 1.3 por ciento. A precios corrientes, se proyectd un valor
de $6,842.0 millones y un alza de 3.3 por ciento. Para el afio fiscal 2006, se estimé un crecimiento
de 1.3 por ciento y un valor de $947.0 millones en términos reales, y de $7,046.0 millones
representando un incremento de 3.0 por ciento a precios corrientes. Estas tasas de crecimiento
estan fundamentadas en los proyectos de infraestructura en agenda de las agencias publicas y
de empresas privadas en proyectos de vivienda e instalaciones por parte de farmacéuticas e industrias
de telecomunicaciones.

Maquinariay Equipo

La inversién en maquinaria y equipo se puede definir como las compras en maquinaria y equipo
(bienes finales) realizadas por las empresas privadas, el gobierno estatal y municipal y que serdn
usadas en la formacion de capital. Principalmente, son las empresas privadas las que llevan a cabo
la mayor parte de la inversién en maquinaria. En el afio fiscal 2004 la inversion real en maquinaria
y equipo representd aproximadamente el 53 por ciento de la inversion interna bruta de capital fijo,
al totalizar $1,026.4 millones para un alza de 11.8 por ciento. A precios corrientes, alcanzd $5,371.5
millones y una tasa de crecimiento de 6.8 por ciento.

En términos nominales, las perspectivas para esta variable son de $5,640.0 y $5,934.0 millones
con incrementos de 5.0 y 5.2 por ciento, para los respectivos afios fiscales 2005 y 2006. A precios
constantes, los valores se estiman en $1,067.0 millones, con un crecimiento de 4.0 por ciento para
el afio fiscal 2005; y $1,112.0 millones con un alza de 4.2 por ciento para el afio fiscal 2006.

Transferencias Federales

Por su naturaleza y magnitud, las transferencias federales desempefian un papel importante en la
economia de la isla. Su impacto se canaliza a través de fondos destinados a mejores servicios,
desarrollo de obras de infraestructura y mejoras en los niveles de educacion y de la calidad de
vida en general. Estas constituyen un importante flujo de fondos del exterior en el sistema econdémico
de Puerto Rico. En el afio fiscal 2004 las transferencias federales a las personas en Puerto Rico
registraron un total de $9,431.8 millones, representando un aumento de 0.4 por ciento y un crecimiento
absoluto de $40.3 millones. Se estima que las mismas contintien su trayectoria ascendente y su
impacto positivo a la economia de Puerto Rico en los préximos afios fiscales 2005 y 2006. Las
perspectivas para estos afios son $9,902.0 y $10,464.0 millones, con incrementos de 5.0 y 5.7 por
ciento, respectivamente.
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Perspectivas econémicas para los aiios fiscales 2005 y 2006 en el contexto de su tendencia

historica

La economia de Puerto Rico continud su ritmo ascendente en el afio fiscal 2004 al alcanzar un
crecimiento real de 2.8 por ciento luego de haber experimentado un alza de 2.0 por ciento en
el afio fiscal 2003 y una reduccién de 0.3 por ciento en el afio fiscal 2002. También, en términos
reales, todos los componentes del producto bruto aportaron favorablemente al crecimiento del afio
fiscal 2004. Entre los factores que influyeron en el crecimiento de nuestra economia estan: la
recuperacién de la economia norteamericana y el incremento registrado en los gastos de consumo
personal de Puerto Rico. A precios corrientes, €l productb bruto alcanz6 $50,320.1 millones, y crecio
en 6.1 por ciento respecto al afio fiscal 2003.

Producto Bruto

De acuerdo a la proyeccién del producto bruto real de Puerto Rico en el escenario base, se esperan
valores de $7,042.0 millones en el afio fiscal 2005 y $7,218.0 millones en el 2006. Estos representan
incrementos de 2.3 y 2.5 por ciento, respectivamente. A precios corrientes, los valores estimados
son $53,339.0 y $56,486.0 millones con crecimientos de 6.0 y 5.9 por ciento para los respectivos
afios fiscales considerados. Debido a la incertidumbre que existe en los prondsticos econdmicos,
la Junta de Planificacién produce dos escenarios alternos al escenario base. Estos son: el minimo
y el méaximo. En el escenario minimo se estima un crecimiento menor y en el escenario maximo
uno mas optimista (Tabla 12 y Grafica 28). En el escenario minimo, se proyecta que en el afio
fiscal 2005 el crecimiento real del producto bruto sera de 2.1 por ciento; mientras que, en el maximo
serda de 2.6 por ciento. En el afio fiscal 2006, se estima que los crecimientos serdn de 2.2 y
2.8 por ciento, respectivamente.

Tabla 12

TASA DE CRECIMIENTO REAL DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS

Proyecciones
2003 2004
Variables Minimo Base Maximo Minimo Base Maximo
Producto bruto 2.1 2.3 2.6 2.2 2.5 2.8
Gastos de consumo personal 25 27 2.9 27 3.0 3.3
Inversion en construccion 0.2 1.3 21 0.8 1.3 17
Ingreso personal 24 2.6 29 3.3 3.6 4.0

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econdmica y Social, Subprograma de Analisis
Social, Modelos y Proyecciones.
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Grafica 28
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Ingreso y Consumo de las Personas

El ingreso personal real en el afio fiscal 2004 alcanz6 un incremento de 3.2 por ciento con relacién
al afio fiscal anterior, al registrar la cifra de $9,563.5 millones. Este crecimiento fue menor al
alcanzado en el afio fiscal 2003 cuando registr6 4.7 por ciento. Se proyecta que en el afio fiscal
2005 alcance $9,810.0 millones y en el afio fiscal 2006 totalice $10,164.0 millones, con respectivos
crecimientos de 2.6 y 3.6 por ciento. A precios corrientes, los valores para esos afios fiscales
son $49,081.0 y $51,767.0 millones, representando crecimientos de 5.0 y 5.5 por ciento, respectivamente.

El gasto de consumo personal real, principal componente del producto bruto, totalizé $8,774.7 millones
en el afio fiscal 2004. Esto equivale a un incremento de 3.4 por ciento al compararlo con el afio
fiscal 2003. El valor estimado de esta variable para el afio fiscal 2005 es de $9,010.0 millones,
representando un crecimiento de 2.7 por ciento. Para el afio fiscal 2006 se proyecta en $9,280.0
millones, o un incremento de 3.0 por ciento. A precios corrientes, las cifras estimadas para los
afios mencionados son $45,081.0 y $47,263.0 millones, lo que se traduce en aumentos de 5.1 y
4.8 por ciento, respectivamente.

Finalmente, es importante indicar que la certeza de las proyecciones econémicas es funcién del
movimiento prospectivo de los factores exdgenos que subyacen como fundamento de las mismas.
De manera que toda proyecciéon econdmica tiene que estar sujeta a evaluacion a tono con los
cambios que ocurran en estos factores.@,
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NOTAS

' Gobiernos estatales de EE.UU., empresas y otros no residentes.

2 Tenemos que sefialar que los datos de la Encuesta de Vivienda para la década de
1990 a 2000 fueron revisados, esto como consecuencia del Censo Poblacional
2000.
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ECONOMIA MUNDIAL*

Durante el afio 2004 la recuperacién de la economia mundial se profundizé y amplié de manera
significativa. Para este afio el crecimiento del promedio del agregado econémico mundial se ha
cifrado en 5 por ciento (Tabla 1) impulsado por un fuerte crecimiento en los paises industrializados
y una expansién extraordinariamente rapida en los mercados emergentes, principalmente en China.
Este cuadro ha estado

acompafiado de un crecimiento Tabla 1

robusto en la produccion industrial  Producto Mundial, Por Regiones y Paises Seleccionados

y en los flujos de comercio global,  (Cambios Porcentuales)

una aceleracion del crecimiento

) 2002 2003 2004 2005
del gasto de consumo privado
apuntalado por condiciones  agesado Mundial 3.0 3.9 5.0 43
favorables en los mercados de
. v £ 1 Economias Industrializadas 1.6 2.1 3.6 2.9
trabaJOS Yy una ortaleza Area de Euro 0.8 0.5 2.2 2.2
continuada en la inversion Japon -0.3 2.5 4.4 2.3
apoyada por la reestructuracion Economias Emergentes y en Desarrollo 438 6.1 6.6 5.9
de las hojas de balance Asia 6.6 7.7 7.6 6.9
. China 8.3 9.1 9.0 75
corporativas luego del desplome India 5.0 792 6.4 6.7

de la burbuja en los mercados de
alta tecnologia. A pesar de este
cuadro positivo se ha observado
una desaceleracion en la tasa de crecimiento a partir de la segunda mitad del afio. Aunque una
moderacion en la tasa de crecimiento era inevitable y deseable luego de cuatro trimestres consecutivos
de expansion excepcionalmente rapida (a partir del tercer trimestre de 2003), la tasa de crecimiento
del Producto Interno Bruto (PIB) para varias de las economias principales, incluyendo a Estados
Unidos, resulté menor a las expectativas. Esta ralentizacion ha generado preocupacién de que
podamos estar ante un atolladero. El crecimiento del PIB en China también experiment6 desaceleracién,
lo cual era deseable ya que existia un peligro de sobrecalentamiento.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, 2004.

Un examen de las diferentes regiones revela que la recuperacién econémica ha sido amplia aunque,
como es de esperar, algunas regiones muestran un crecimiento mas vigoroso que en otros. A
pesar de los problemas que han aquejado, y que todavia aquejan, la economia de Estados Unidos,
ésta economia contintia siendo el motor de la economia global, apoyada en cierta medida por Asia.
La recuperacion en el 4rea del euro, aunque mucho mas firme, todavia se encuentra relativamente
débil con una alta dependencia sobre la demanda externa, particularmente en Alemania que representa
una tercera parte del 4rea del euro. También en América Latina y en otros mercados emergentes
los mercados han dado muestras de aceleracion.

A pesar de que se ha registrado un crecimiento mas fuerte fuera de Estados Unidos, el crecimiento
del déficit de cuenta corriente de Estados Unidos se ha empeorado de manera continua a través
del afio, lo cual ha sido balanceado por sobrantes en Japén y en el 4rea del euro. Los sobrantes
de cuenta corriente en Asia se han mantenido elevados a pesar del fortalecimiento general de

ECONOMIA MUNDIAL

*Por: Prof. José M. Auger Marchand, Director Programa de Planificacién Econémica y Social, Junta de Planificacion y Catedratico
de Economia Universidad Interamericana de Puerto Rico, Recinto Metropolitano.
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la demanda interna, apoyados por unas exportaciones elevadas de la industria electrénica y por
unas tasas de cambio competitivas en esta regidn.

Una demanda elevada a nivel mundial sumada a una variedad de factores por el lado de la oferta,
ha causado una aceleracion a los precios de mercaderias. Estos precios muestran un crecimiento
de alrededor de 27 por ciento desde diciembre de 2003. En los mercados del petréleo los precios
han incrementado significativamente apoyados por una combinacién de una creciente demanda y
preocupaciones por el lado de la oferta en los paises exportadores principales tanto por la estabilidad
iraqui como por los problemas en Rusia y Venezuela, asi como la depreciacién del délar, que es
la divisa en que se valoran las transacciones, futuros y reservas en los mercados del petréleo.
Esta condicién se ha exacerbado por el bajo exceso de capacidad y las actividades especulativas.
Dentro de un marco de considerable volatilidad, los precios han incrementado a niveles histéricamente
elevados (en términos nominales) debido a preocupaciones geopoliticas. Mientras, los precios de
las mercancias no energéticas, que incrementaron sustancialmente temprano en 2004, han dado
muestras de ralentizacién debido en parte a una desaceleracién en la tasa de crecimiento de la
economia China.

El rapido aumento en los precios del petréleo ha contribuido a debilitar la expansién econémica
global en meses recientes y con toda probabilidad continuard afectando la expansién por varios
trimestres adicionales. Sin embargo, hasta ahora el impacto ha sido moderado. El mercado de
futuros sugiere que los precios promedio del petréleo para el periodo comprendido de mayo a
diciembre de 2005 sera similar a los ultimos meses de 2004. -

Los modelos econométricos tipicos que se utilizan para examinar la economia mundial en agregado,
como los del Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial, sugieren que estos precios podrian
reducir el producto bruto global por 0.5 por ciento. Contrario a episodios anteriores, el incremento
en los precios del petréleo en esta ocasion se ha debido en mayor grado a una demanda mucho
mas robusta que a preocupaciones por interrupciones o reducciones significativas en el flujo del
petréleo y, ademds, la confianza de los consumidores, que se afectd en episodios anteriores, se
ha mantenido relativamente estable.

Desde el punto de vista regional, el impacto de precios del petréleo més elevados varfan sustancialmente,
dependiendo, entre otras cosas, de la intensidad energética de la produccién y el consumo, del
impacto sobre los términos de intercambio comercial, y de la flexibilidad con la cual la economia
se adapta a choques. Entre los paises industrializados, el impacto es mayor en Estados Unidos
y el érea del euro, y menor en Japén y el Reino Unido. Entre los paises en desarrollo, los paises
productores de petroleo se benefician mientras que, en agregado, el impacto adverso mayor se
refleja en las economias emergentes de Asia y Europa y relativamente menor en América Latina.
Una preocupacion es el impacto sobre las economias mas pobres, particularmente en Africa y
la Comunidad de Estados Independientes, aunque en algunos casos este impacto es compensado
por incrementos en los precios de las mercancias que algunos de estos paises exportan.

Luego de que la inflacién cayera a niveles poco usuales durante 2003, ha comenzado a resurgir
a través del mundo mientras que las preocupaciones por una deflacién se han disipado y han sido
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sustituidas por la preocupacién de que la inflacion estd de vuelta. De hecho, la inflacidon en términos
de los precios a nivel del consumidor se ha reducido dramaticamente a través de los ultimos 15
afios. Esta condicién se ha manifestado tanto en los paises industrializados como en las economias
en desarrollo, sustentada por las acciones eficaces de los bancos centrales independientes y por
presiones de globalizacion. Durante el ltimo afio sélo tres paises tenian tasas de inflacién superiores
a 4 por ciento que es el nivel sobre el cual se considera severamente dafiina. En ninguno de
los paises del grupo de los G7, la inflacién excedié 3 por ciento y en Japén la deflacién persistié.
Mais aun, en muchos paises de ingresos medios donde la inflacién era una condicién permanente
de sus economias, la inflacién se ha reducido a niveles de un digito.

Desde 2000 la inflacién total y medular (basada en el IPC, excluyendo los productos energéticos)
ha promediado 3 por ciento, aunque con cierto grado de volatilidad. A mediados de 2003 en
particular, la inflacién se redujo a niveles poco usuales tanto en paises industrializados como en
desarrollo en momentos en que la recuperacién era débil, lo cual generd serias preocupaciones
de presiones deflacionarias a nivel mundial. Desde finales de 2003 el producto mundial agregado
ha incrementado rdpidamente y los precios de las mercaderias han aumentado significativamente,
por lo que la inflacién ha incrementado de manera significativa, aunque todavia es moderada. Como
consecuencia de ello, los miedos de una deflacién se han disipado y, dadas las politicas monetarias
acomodaticias a través del mundo, ha surgido la preocupacién de que la inflacién esté de vuelta.

Una porcion significativa del incremento en la inflacién parece deberse a precios mas elevados
en las mercancias. La inflacién medular ha incrementado muchos menos que la inflacién total
y se mantiene a niveles moderados. No hay duda que la inflacién total ha sido impactada por
los incrementos en el precio del petréleo, pero esto no se ha reflejado en la inflacién medular.
Desde una perspectiva regional, la inflacién total ha aumentado en todas las regiones pero la inflacién
medular ha variado considerablemente. El incremento en la inflacién medular en Estados Unidos
ha sido sorprendentemente elevada posiblemente reflejando un repunte desde los niveles anormalmente
bajos que se experimentaron durante el 2003, aunque ese incremento se ha ralentizado en meses
recientes. Por el contrario, el aumento en el area del euro no ha sido pronunciado. A pesar
de fluctuaciones mensuales sustanciales, una tendencia discernible al alza se detecta en China, en
otras economias emergentes de Asia y Europa, asi como en América Latina.

La condicién que hay que observar es si el alza en la inflacién total y en la inflacién medular
es de naturaleza transitoria o si ocurrird una retroalimentacién a través de los salarios y, por
lo tanto, estos riesgos son mayores, bajo dos condiciones: primero si el exceso de capacidad en
la economia es pequefio, debido a que el mercado de trabajo estd muy apretado causando presiones
sobre los margenes de ganancias; o segundo, si las expectativas inflacionarias van en aumento,
lo cual induce que un componente infraccionario mas elevado se introduzca en incrementos salariales
futuros.

La evidencia reciente no parece sustentar estas condiciones. En primer lugar, aunque los margenes
de capacidad estdn declinando en la gran mayoria de los paises todavia son significativos. Dado
el crecimiento robusto de la economia durante el afio 2004, que promedi6 5.0 por ciento la utilizacion
de la capacidad productiva ha ido en aumento. Adn asi, la capacidad no utilizada en la mayoria
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de los paises parece ser significativa. Esta condicién es particularmente alta en al 4rea del euro
donde la brecha de producciéon estd alrededor de 2 por ciento del PIB y se espera que persista
durante los préximos afios. En Estados Unidos la brecha es mas pequefia pero no se espera
que esta se cierre antes de 2007. En términos generales, los paises que presentan un cuadro
distinto son el Reino Unido, Australia y Noruega. Dicho lo anterior, es importante reconocer que
los estimados de capacidad y utilizacién estdn sujetos a grandes margenes de error y a revisiones
sustanciales. Una incertidumbre muy importante que es particularmente relevante en Estados Unidos,
es la taza de crecimiento de la productividad de la mano de obra. Ademas, la brecha de utilizacidon
en los paises en desarrollo es mucho mas dificil de medir y estimar aunque en el caso de algunos
paises asiaticos y de la Comunidad de Estados Independientes las presiones que ocasionan
sobrecalentamiento son preocupantes.

En segundo lugar, aunque las expectativas inflacionarias han aumentado moderadamente, estas
aparentan estar bien fundamentadas. Desde finales de 2003 el consenso de la inflacién proyectada
para 2005 es de 2.6 por ciento, un incremento de 0.3 por ciento sobre los estimados anteriores.
El incremento mayor en estas revisiones ha sido para los mercados emergentes, particularmente
China, Brasil y Polonia, paises en los cuales las expectativas inflacionarias internas también han
incrementado, con incrementos mucho menores para los paises industrializados. Una mirada a
mas largo plazo refleja que las expectativas también estdn bien fundamentadas. Las expectativas
para los mercados financieros, respecto a la inflacién a largo plazo para Estados Unidos, medida
mediante la brecha entre las tasas nominales e indexadas para los bonos de 10 afios del tesoro,
incrementaron por 0.25 % entre diciembre de 2003 y junio de 2004, con incrementos similares
en el Reino Unido, Francia y Canada, aunque luego se redujeron posiblemente porque las estadisticas
han informado una reduccién en la tasa inflacionaria.

En términos generales, la combinacion de un crecimiento econdémico mas elevado a nivel mundial
y aumento en los precios de las mercancias significa que las politicas monetarias tendran que
apretarse un poco més rapido que lo esperado anteriormente dependiendo de las posiciones de
cada pais y region en el ciclo econémico. En la mayor parte de los casos, los riesgos de que
ocurra una aceleraciéon marcada en la inflaciéon parece ser moderado debido a que todavia hay
margenes significativos de exceso de capacidad, las expectativas inflacionarias estan bien fundamentadas
y los margenes de ganancias estan aumentando. AUn asi, es de esperar que los bancos centrales
independientes asi como otros agentes encargados de politica monetaria estén bien listos a contrarestar
cualquier sefial de presiones inflacionarias o si la utilizacién de la capacidad productiva se acerca
al maximo para evitar actuar muy tarde, lo cual resultaria costoso contrarestar una vez las presiones
se internalicen y que los bancos centrales pierdan credibilidad.

Mirando mas alld del corto plazo cabe preguntar si ha ocurrido una virazén en los factores de
largo plazo que han apoyado la desinflacion (no deflacién) reciente en la economia global. En
la coyuntura actual las fuerzas fundamentales que apoyan la desinflacion, o sea la eficacia de
la banca central y la globalizacion, estdn todavia en funcién y parece que continian sus efectos.
Sin embargo, existen dos riesgos a considerar: primero, los efectos negativos sobre los procesos
de globalizacién que tendrian actos terroristas y segundo, la falta de atencion en el plazo intermedio
a los problemas fiscales pensando que los mismos se atenderdn en un futuro.
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Los mercados financieros mundiales han estado dominados por expectativas cambiantes sobre la
velocidad y el momento preciso de medidas mas restrictivas en la politica monetaria de Estados
Unidos. La recuperacion, combinada con los cambios en el lenguaje del comité federal de mercado
abierto y la persistencia de los déficits tanto de cuenta corriente como presupuestario en Estados
Unidos, ha provocado un incremento significativo en las tasas de interés de largo plazo acompafiadas
por incrementos en las tasas nominales de los fondos federales efectuados por el Banco de la
Reserva Federal.  Hasta el presente, el mercado ha realizado los ajustes a estos eventos de
manera ordenada y no ha significado una amenaza a la estabilidad financiera o la salud de las
instituciones financieras.

Un aspecto que ha generado serias controversias es la caida del dolar respecto a varias divisas.
Esta caida tiene sus raices en los desbalances que han surgido como consecuencia del crecimiento
en el consumo en Estados Unidos y la falta de crecimiento o el escaso crecimiento en las otras
economias. Durante la segunda mitad de 2004 los desbalances se han acentuado, en particular
por la condicién de escaso crecimiento en la Zona del Euro y Japén. Ha sido tema de amplia
discusion el sefialar el apetito de los consumidores norteamericanos como la raiz de estos desbalances.
Pero el incremento en el déficit de cuenta corriente de los Estados Unidos y el correspondiente
incremento en los superdvit en otros paises son problemas de caracter global que tienen raices
globales y requieren soluciones globales.

Como se indica mas adelante en la seccién dedicada a la economia de Estados Unidos, durante
el ultimo trimestre de 2004 la balanza comercial de Estados Unidos se deterior6 significativamente.
El pais necesita obviamente que su crecimiento en las exportaciones y/o en el PIB sea mayor
que el crecimiento de la demanda interna. Ahora bien, el crecimiento de la demanda interna en
Estados Unidos es so6lo parte del problema. Con la excepcién de Asia, particularmente China e
India, la demanda interna en otras regiones del mundo continia rezagada. El crecimiento de la
demanda interna en Japon y la Zona del Euro, que se cifra entre 1.5 por ciento a 2.0 por ciento,
es entre una tercera parte a la mitad de la tasa de Estados Unidos y en extremo baja como
para subsanar los desbalances globales. En términos generales no hay expectativas en que en
el corto plazo la condicion mejore. La confianza de consumidores y negocios en ambas economias
son sumamente fragil. Por ejemplo, el desempleo en Alemania ha alcanzado la cifra de 5 millones
de personas, la mas alta desde 1932. Esta situacién hard que los consumidores y negocios sean
aun mas cautelosos.

Muchos analistas han indicado que los elevados niveles de endeudamiento, bajos niveles de ahorro
y el creciente déficit presupuestario en Estados Unidos son la razon primaria de la condicién
economica mundial. Aunque todos estos factores en conjunto han contribuido al problema, la realidad
es que los problemas de la economia mundial tiene también otros componentes.

En primer lugar, los niveles de deuda publica y privada en Estados Unidos no son mas elevados
que el promedio de los G-7. Si dichas deudas fueran la causa del desbalance externo de un
pais, entonces tanto Japén como Alemania tendrian déficit en cuenta corriente méas grandes que
el de Estados Unidos, cuando en realidad ocurre lo contrario. Ma4s aun, no hay una conexién
directa entre el déficit fiscal y el déficit en cuenta corriente. Durante la década de 1990 el balance

ECONOMIA MUNDIAL

INFORME ECONOMICO AL GOBERNADOR 2001 5

JUNTA DE PLANIFICACION

9
D
==
&i
(&}




__ECONOMIA MUNDIAL

presupuestario en Estados Unidos se movié de un déficit elevado a un superavit, mientras que
la condicién de la cuenta corriente empeoraba de manera sostenida. De hecho, lograr un balance
en el presupuesto de Estados Unidos contribuiria muy poco al déficit de cuenta corriente debido
a la naturaleza bastante cerrada de la economia de Estados Unidos. En otras palabras, una reduccion
en la demanda interna tendria un impacto leve sobre las importaciones.

Aunque lograr un balance en el presupuesto de Estados Unidos seria una condicién parcialmente
necesaria, no es suficiente. El crecimiento del gasto interno en el resto del mundo tiene que acelerar
y, en condiciones ideales, crecer mas rapido que la demanda interna en Estados Unidos. Esto
implica que las politicas monetarias y fiscales en el resto del mundo, particularmente en la Zona
del Euro y Japon, deben permanecer acomodaticias y posiblemente ain mas de lo actual.
Desafortunadamente los prospectos de una politica de acomodo como la descrita no son prometedores.
Ya el gobierno de Japén ha hecho mencién sobre aumentos en impuestos. De igual manera la
mayor parte de los gobiernos europeos tienen planificados controles presupuestarios mas estrictos
a pesar de la falla del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Ademas, el Banco Central Europeo
no ha hecho movida para reducir las tasas de interés.

De manera que el escenario mas probable sea que tanto la politica fiscal como monetaria en Estados
Unidos se vayan apretando mientras que el resto del mundo no toma las acciones necesarias para
corregir los desbalances. La falta de cooperacion de los paises asidticos se manifiesta, y se
continuard manifestando, por el impedir que sus divisas aprecien. Esto implica que las presiones
sobre el dolar continuaran y se podran intensificar durante 2005.

Dado este escenario, una depreciaciéon mucho mayor del ddlar parece ser la Uinica manera de
forzar a los paises a tomar las acciones necesarias. Hasta ahora el délar ha caido en 15 por
ciento desde 2002 y ello no ha sido suficiente para ayudar a corregir el déficit de cuenta corriente
de Estados Unidos. Existen tres razones para ello. En primer lugar, los exportadores hacia Estados
Unidos no han permitido que sus precios de exportacion al pais hayan aumentado por mucho mientras
luchan por mantener su participacién en el lucrativo mercado americano. En segundo lugar, el
doélar ha depreciado contra ciertas monedas como el euro, el yen, el dolar canadiense y otras flotantes.
Sin embargo, China, que goza de un gran superavit con respecto a Estados Unidos, mantiene su
moneda fija contra el dolar. Por tltimo, dada la magnitud del déficit de cuenta corriente de Estados
Unidos se requiere una caida de gran magnitud en el délar. De hecho, durante la década de
1980 el ddlar cayd en 35 por ciento ponderando en términos comerciales en un momento en que
el déficit de cuenta corriente en términos del por ciento del PIB era menos de la mitad de lo
que es hoy.

De manera que los desbalances existentes en la economia mundial van a necesitar de acciones
concertadas. De esto no ocurrir los mercados podrian hacerse cargo pero los resultados serian
en extremo dolorosas. Dadas las condiciones mencionadas parece ser que el dolar se enfrentaria
a caidas adicionales del orden de 10 por ciento a 15 por ciento.

En términos generales, y como se observa en la Tabla 1, la proyeccién de crecimiento para el
agregado macroecondmico mundial se cifra en 4.3 por ciento para el afio calendario 2005 de acuerdo
a proyecciones del Fondo Monetario Internacional.

6 INFORME ECONOMICO AL GOBERNADOR 200.4
JUNTA DE PLANIFICACION



ECONOMIA MUNDIAL _

INFORME ECONOMICO AL GOBERNADOR 2004
JUNTA DE PLANIFICACION

o
=
>
=
%
Q







Sy

Economia
-, de_
Estados Unidos







ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS*

Cuentas Nacionales

El Producto Interno Bruto (PIB), que mide la produccion de bienes y servicios producidos por
mano de obra y propiedades localizadas en los Estados Unidos, aumentd durante el afio fiscal 2004
(periodo de julio de 2003 a junio de 2004 para propoésitos de comparacion con los datos de economia
de Puerto Rico) en 4.4 por ciento respecto al afio fiscal anterior; una aceleracion de la recuperacién
ocurrida en 2003. (Tabla 1 Grafica 1).

Tabla 1

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS __

Indicadores Macroeconémicos

(Billones de dolares eslabonados a 2000)

Afos Fiscales
1999 2000 2001 2002 2003 2004 | 2000/1999 2001/2000 2002/2001 2003/2002 2004/2003

Producto Interno Bruto 9,261.0 9,679.2 98765 99568 10,181.3 10,633.9 45 2.0 0.8 23 44
Gastos de Consumo Personal 6,283.9 6,599.5 6,829.1 7,0168 7,2245 7,496.0 5.0 35 27 3.0 3.8
Bienes Duraderos 7671 842.8 871.9 932.5 986.5 1,069.9 9.9 35 6.9 58 85
Bienes No Duraderos 1,8356 11,9127 11,9694 2,014.8 2,064.8 2,163.2 4.2 3.0 23 25 48
Servicios 3,682.7 13,8442 3,987.5 4,070.7 4,176.8 42741 4.4 37 21 26 23
Inversion Interna Bruta Privada 15758 1,7056 11,6958 1,54811 1,569.5 1,745.2 8.2 (0.6) (8.7) 1.4 11.2
Capital Fijo 1,518.1 16364 16736 15761 1,559.1 1,715.8 7.8 23 (5.8) (1.1) 10.1
No-residencial 1,0846 1,186.8 11,2294 11174 10704 1,168.3 9.4 36 (9.1) 4.2) 9.1
Residencial 4346 4498 4442 457.0 484.3 541.5 35 (1.2) 2.9 6.0 11.8
Cambio en Inventario 61.1 70.1 22.4 (29.0) 9.6 26.6
Balance neto en bienes y servicios (250.9) (338.2) (394.1) (429.0) (505.5) (541.9)
Exportaciones 9782 11,0536 1,097.5 999.6 11,0143 1,080.1 7.7 4.2 (8.9) 15 6.5
Importaciones 1,2281 13918 14916 14286 15198 1,621.9 13.2 7.2 4.2) 6.4 6.7
Gastos de consumo del gobierno
e inversion bruta 1,6554 17128 1,7453 18189 11,8856 1,930.5 3.5 1.9 4.2 3.7 24
Federal 563.9 581.5 586.4 621.9 669.7 706.4 3.1 0.8 6.0 7.7 55
Defensa 367.1 375.2 3753 398.3 433.4 469.1 2.2 0.0 6.1 8.8 8.2
No-defensa 196.8 206.3 2111 223.6 236.2 2371 4.8 23 5.9 57 04
Estatal y Municipal 1,081.5 1,133 1,1589 1,197.1 1,216 1,224.0 3.6 2.4 3.3 1.6 0.7

Fuente: Negociado de Analisis Econémico, Departamento de Comercio Federal
Grafica 1 La partida que més contribuyé al alza

PRODUCTO INTERNO BRUTO en la actividad econdémica de 2004
Cambio Porcentual Anual fue la de gastos de consumo personal,

partida que represent6 sobre 70 por

:2 va 44 4y 45 s ciento de la actividad econémica
a0 |22 34 .. 35 - agregada. La misma aument6 en 3.8
230 | |22 2 o 23 por ciento durante el afio 2004. Entre
520 I_] 6 l—’ H H I_I : o8 los gastos de consumo personal resalta
g ;2 02 H L] 7 | l_l M el crecimiento significativo del consumo
10 de bienes duraderos con un alza de
20 8.5 por ciento durante el 2004, la mas
1989 1990 1991 1992 1993 1994 197\;3939:[812:\7LE1§98 1999 2000 2001 2002 2003 2004 elevada desde 2000’ aﬁo en que alcanzé

un crecimiento de 9.9 por ciento. El
incremento registrado en 2004 va a la

Fuente: Negociado de Analisis Econdmico,
Departamento de Comercio federal

* Por: Prof. José M. Auger Marchand, Director Programa de Planificacién Econdmica y Social, Junta de Planificacion y Catedritico de
Economia Universidad Interamericana de Puerto Rico, Recinto Metropolitano . Sr. Angel L. Rivera Montaiiez, Coordinador Unidad de Indices
Econémicos, Subprograma de Estadisticas.
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par con el que ocurri6 en la inversién residencial como consecuencia de las bajas tasas de interés
hipotecarias y la gran cantidad de refinanciamiento ocurridos en ese afio. Esta condicién contribuyé
también a un incremento sustancial en los gastos de consumo en bienes no duraderos que aumentaron
en 4.8 por ciento durante el 2004, casi el doble de la tasa de crecimiento ocurrida en 2003.

La inversion interna bruta privada de capital fijo present6 un alza extraordinaria de 10.1 por ciento
durante 2004, luego de dos afios consecutivos en los cuales esta partida reflejé reducciones, una
de ellas significativa de 5.8 por ciento en 2002. Dicho incremento fue impulsado por el gasto
en inversion total a nivel residencial, con un crecimiento de 11.8 por ciento y la no residencial,
con un aumento de 9.1 por ciento. Este ultimo es significativo ya que fue la partida que arrastrd
la economia de Estados Unidos, asi como a la economia mundial y por lo tanto, a la economia
de Puerto Rico, a una recesion durante el afio fiscal 2001. Esta recesién durante el afio fiscal
2001 fue causada por el desplome de la burbuja en los mercados de telecomunicaciones y de
informética. El aumento en gastos en inversion de capital fijo no residencial ocurrido en 2004
sin duda abonard al crecimiento en la productividad de la economia de Estados Unidos en afios
venideros.

Por otro lado, los gastos de consumo Grafica 2

del gobierno e inversion dbmta GASTOS DE CONSUMO DEL GOBIERNO E
incrementaron en 2.4 por ciento durante INVERSION BRUTA

el afio fiscal 2004, un crecimiento menor GASTOS DE DEFENSA
que el registrado en los dos afios fiscales -
anteriores. Este incremento ha sido
como consecuencia exclusiva del
aumento en los gastos de defensa, que
incrementaron un 8.2 por ciento durante
2004 luego de un aumento de 8.8 por
ciento ocurrido en 2003. (Grafica 2)
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Mientras, los gastos del gobierno federal Fuenie: Negociado de Anlis Econmics,

, Departamento de Comercio federal
en no-defensa aumentaron en sélo 0.4

por ciento, el incremento mas bajo en

todo el periodo de 2000 a 2004. Los incrementos en gastos de defensa se debieron al conflicto
militar en Irak y los gastos en actividades antiterroristas. El exiguo incremento ocurrido en los
gastos estatales y municipales es indicativo de la seria crisis fiscal por la cual atraviesan los estados
y ciudadanos del pais. (Tabla 2 y Grifica 3)

El ingreso personal durante el afio fiscal 2004 registré un alza de 4.6 por ciento respecto al afio
fiscal anterior, superior al incremento de 2.1 por ciento experimentado durante 2003. El incremento
ocurrido en 2004 es el més elevado desde el afio fiscal 2001, que fue de 6.1 por ciento. Varias
partidas que componen el ingreso personal muestran incrementos en 2004 que superan los ocurridos
en 2003. La compensacién a empleados mostré un aumento de 4.8 por ciento durante 2004,
casi el doble del ocurrido en 2003. De esta compensacién, los salarios y jornales reflejaron un
incremento sustancial de 4.0 por ciento durante 2004 mientras que para 2003 el aumento fue de
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Tabla 2
Indicadores Macroeconémicos
cambios porcentuales trimestrales a una tasa anual)
2001 -1 2001-0  2001-1 2001 -1V| 2002-1 2002-11 2002-1 2002-V| 2003-1 2003-11 2003-1ll 2003- V| 2004 -1 2004 -1f 2004-111
Producto Interno Bruto 9,875.6 19,9059 9,871.1 9,910.0| 99935 10,052.6 10,117.3 10,1359 |10,184.4 10,287.4 10,472.8 10580.7 | 10,697.5 10,784.7 10,891.0
Gastos de Consumo Personal 6,853.1 68703 69005 70176 7,049.7 7,099.2 7,1499 7,194.6( 72422 73114 74017 74668 7543.0 75724 76678
Bienes Duraderos 879.5 878.9 885.6 958.7 937.8 947.8 979.3 973.4 9732 11,0200 1,059.6 1,069.7| 1,075.5 1,074.7  1,118.3
Bienes No Duraderos 19752 19747 19865 20103 20293 20332 20302 2,056.8| 2,082.0 20901 21253 2,152.0( 2,187.3 2,188.0 2,213.2
Servicios 3,997.9 4,016.0 4,027.8 4,051.2| 4,084.1 4,119.7 4,1438 4,166.9| 4,188.7 4,2077 4,227.9 42567 | 42917 43200 43524
Inversién Interna Bruta Privada 16703 16374 15926 1,4934 | 15525 15537 15692 1567.3| 1564.0 1577.6 1,659.4 1,714.1| 17645 18429 11,8539
Capital Fijo 16782 16405 16219 1577.0| 15596 15459 15466 1543.5| 15527 15934 16606 17027| 17214 17783 1,816.1
No-residencial 12344 11902 11,1693 1,1282| 1,099.8 10724 10695 1,0609| 10605 10906 1,131.1 1,161.0| 1,173.0 1,207.9 1,2453
Residencial 444.0 450.1 452.1 447.8 457.8 470.3 473.6 478.5 487.3 497.9 523.8 535.9 5425 563.6 565.9
Cambio en Inventario (7.8) (2.5) (29.9) (86.7), (7.4) 7.9 227 238 9.6 (17.6) (3.5) 8.6 40.0 61.1 345
Balance neto en bienes y servicios (398.2) (385.2) (3984) (414.5)] (444.9) (458.1) (469.8) (515.4) (511.7) (525.2) (508.7) (528.3)| (550.1) -580.3 -583.2
Exportaciones 1,097.2 1,060.6 1,008.7 980.3 991.6 10178 10255 1,0145| 10106 10065 1,033.8 1,076.2| 1,0954 1,114.8  1,131.1
Importaciones 14954 14458 14071 13949 14365 14759 14953 1529.8| 15223 15317 15425 1,6045| 1,6455 1,695.1 17143
Gastos de consumo del gobierno
e inversion bruta 17496 1,783.0 177641 18127 18335 18534 1863.1 1881.6| 18825 19153 19160 1,923.7| 19358 1,946.5 1,949.9
Federal 588.5 601.4 601.5 614.2 626.4 645.5 650.1 664.5 665.0 699.0 693.1 701.2 7133 718.1 726.6
Defensa 377.9 381.9 384.1 395.6 401.3 4123 415.8 429.2 426.2 462.3 453.1 465.7 4776 479.9 4915
No-defensa 210.6 2195 2173 218.6 225.2 233.2 2343 2353 238.8 236.5 239.9 235.2 2354 237.9 2347
Estatal y Municipal 1,161.1  1,1816 1,746 1,1985| 12072 1208.0 12131 1217.3| 12177 12163 12229 12225]| 12224 1,228.3 11,2232
Nota: Trii Ajustados i ite a una Tasa Anual
Fuente: N iado de Andlisis E ico, Departamento de Comercio Federal
r . r ,
solo 1.3 por ciento y para 2002 de sélo Grafica 3

0.7 por ciento. Este incremento fue

. .. TASA DE CRECIMIENTO REAL
provisto principalmente del sector

PRODUCTO INTERNO BRUTO

privado, en el cual los salarios y jornadas Cambio Porcentual Trimestral
incrementaron 4.1 por ciento, luego de 12.0
un leve incremento de 0.6 por ciento 100
en 2003 y una reduccién de 0.3 por o
ciento en 2002. Mientras, los salarios g e 40 4245 40
. . 2.42 A1 ]
y jornadas en el sector gobierno | & PP e TS ;
: : 8 0o oifln
reflejaron un incremento de 3.4 por SR
. rqLe 0.5 -05
ciento, el menor aumento en los ultimos 20 1.4
~ -4.0
5 afios. (I Y2 TV T T T VA O VA I I VAR B I I VAR R A
98 98 98 98 99 99 99 99 00 00 00 00 01 01 01 01 02 02 02 02 03 03 03 03 04 04 04
TRIMESTRES

Nota: Cambio trimestral a una tasa anual

Por Otro 1ad03 las ContribuCioneS a Fuente: Negociado de Analisis Econémico,

. . . Departamento de Comercio federal
sistemas de retiro tanto privado como

publico, muestran incrementos sélidos.
Las contribuciones de empleados a sistemas de retiro aumentaron en 9.6 por ciento durante el
afio fiscal 2004, luego de un sorprendente aumento de 13.4 por ciento en 2003. Las contribuciones

al seguro social aumentaron en 5.1 por ciento en 2004, superior a los incrementos registrados en
2002 y 2003.

Los ingresos provenientes de la propiedad presenta un cuadre positivo. Durante el afio fiscal 2004
esta partida registr6 un aumento de 10.2 por ciento. Este aumento se debié principalmente a
un extraordinario incremento ocurrido en los ingresos provenientes de las propiedades agricolas,
que fue de 55.8 por ciento, luego de méas de 4 afios de reducciones continuas. También, los
ingresos provenientes de renta mostraron un incremento de 6.9 por ciento luego la reduccién de
12.6 por ciento que se registrd durante 2003.
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Mientras, los ingresos por activos continian dando muestras de debilidad con un exiguo crecimiento
de 0.4 por ciento durante el afio fiscal 2004, luego de dos reducciones consecutivas durante
los ultimos 2 afios anteriores. De estos ingresos, s6lo los que provienen de dividendos reflejan
un leve aumento de 1.5 por ciento, luego de un incremento de 4.8 por ciento ocurrido durante
2003. Los ingresos provenientes de activos se han afectado, no sélo por la lenta recuperacién
de la economia si no también por los-escandalos de contabilidad ocurridos durante los ultimos
afios. (Tabla 3)

Tabla3
Ingreso Personal
(Billones de doélares)
Afios Fiscales Cambio Porcentual
1999 2000 2001 2002 2003 2004 ] 2000/1999 2001/2000 2002/2001 2003/2002 2004/2003
Ingreso Personal 7.614.0 8,115.3 8,608.5 8,799.8 8,980.7 9,394.3 6.6 6.1 22 241 4.6
Compensacion a empleados, recibidos 5,187.2 55723 5,895.2 59922 6,156.0 6,449.8 7.4 58 1.6 2.7 48
Salarios y Jornales 43265 4,653.1 4,917.7 49528 5,016.3 5217.4 75 5.7 07 13 4.0
Industrias Privadas 3,613.7 3,900.7 4,124.7 41114 4,134.9 4,305.6 7.9 5.7 -0.3 0.6 4.1
Gobierno 7129 752.4 793.0 841.4 881.4 911.7 55 5.4 6.1 4.8 34
Suplementos a salarios y jornales 860.7 919.2 977.6 1,039.4 1,139.7 1,232.5 6.8 6.4 6.3 9.6 8.1
Contribuciones de los empleados a
pensiones y fondos de seguros 545.1 585.9 627.1 680.0 771.2 845.2 75 7.0 8.4 13.4 9.6
Contribuciones de los empleados a
seguros social gubernamental 315.6 333.4 350.6 359.5 368.5 387.3 5.6 52 25 25 5.1
Ingresos de la propiedad con valor del
inventario y ajustes de consumo de capital 655.6 703.1 7514 7715 791.7 872.6 73 6.9 27 26 10.2
Agricola 31.1 243 23.4 17.9 13.9 21.6 -219 -3.9 -23.4 -22.5 55.8
No Agricola 624.4 678.9 728.0 753.7 7779 851.0 87 72 35 3.2 9.4
Ingresos de renta con ajustes
de consumo de capital 144.0 149.7 151.8 177.0 154.7 165.3 40 14 16.6 -12.6 6.9
Ingresos por Activos 12731 1.321.9 1,395.7 1,351.9 1,327.8 1,332.4 3.8 5.6 -3.1 -1.8 0.4
Ingresos por interes 930.5 970.3 1,016.1 976.7 934.4 933.2 43 47 -3.9 -43 -0.1
Ingresos por dividendos 342.6 351.6 379.5 375.3 393.4 399.2 26 7.9 -11 4.8 1.5
Transferencias a las personas 997.9 1,050.2 1,132.7 1,245.9 1,307.9 1,369.1 52 79 10.0 5.0 4.7
Beneficios de seguro social 968.1 1,011.4 1,088.4 1,200.0 1,278.1 1,340.0 45 7.6 10.2 6.5 4.8
Personas de mayor edad, incapacitados
y beneficios de seguros de salud 581.1 603.0 6437 690.1 7204 754.4 3.8 6.8 7.2 4.4 47
Beneficios gubernamentales de
seguro por desempleo 20.3 19.9 237 440 539 452 17 19.2 85.5 224 -16.1
Beneficios a veteranos 238 247 257 283 31.3 33.0 3.6 43 9.8 107 56
Asistencia Familiar' 17.6 18.2 18.5 18.2 18.0 18.5 3.6 1.4 -1.5 -1.4 3.2
Otros 3253 3458 376.9 419.4 454.7 488.9 6.3 9.0 113 84 75
Otros ingresos de transferencias corrientes de 29.9 38.8 44.2 46.0 29.9 291 29.8 14.0 4.1 -35.1 -2.6
negocios (neto)
Menos: Contribuciones personales a
la Beneficiencia Social 643.7 682.0 7182 7388 7575 794.9 5.9 53 29 25 49
Menos: Pagos personales por impuestos
y pagos personales por los no-impuestos 1,085.2 1,176.5 1,278.9 1,1205 1,035.9 997.1 105 8.7 -12.4 -76 -3.7
Ingreso Personal Disponible 6,548.9 6,938.7 7,329.7 7,679.3 7,944.8 8,397.2 6.0 5.6 48 35 5.7
Menos: Gastos personales 6,319.0 6,792.0 71916 75026 7,847.6 8,279.4 75 59 43 46 55
Ahorro Personal 229.9 146.8 1381 176.8 97.2 117.8 -36.1 -5.9 28.0 -45.0 211
Tasa de Ahorro Personal® 3.5 21 19 23 1.2 14 -1.4 -0.2 0.4 -1.1 0.2

Fuente: Negociado de Analisis Econdmico, Departamento de Comercio Federal

1 Consiste en ayudas a las familias con nifios dependientes y, comenzando de 1996, con programas de asistencia
operando bajo el Acta de Reconciliacién de Responsabilidad Personal y Oportunidades de Trabajo de 1996 (Personal
Responsibility and Work Opportunity Reconciliation Act of 1996).

2 El cambio anual corresponde a puntos porcentuales y no a cambio porcentual.

Las contribuciones personales a la beneficiencia social reflejan un aumento de 4.9 por ciento durante
el aflo fiscal 2004. Este incremento superd los aumentos experimentados durante los dos afios
anteriores que fueron de 2.9 por ciento en 2002 y 2.5 por ciento en 2003.
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El ingreso personal disponible crecié en 5.7 por ciento durante 2004, al alza mas elevada desde
el afio fiscal 2000. Este incremento estuvo acompafiado de una reduccién de 3.7 por ciento en
los pagos personales por impuestos y no impuestos. Estos pagos han registrado reducciones continuas
por espacios de tres afios fiscales, siendo la mas significativa la del afio 2001 que fue de 12.4
por ciento.

Por otro lado, la proporcion de los salarios y jornadas respecto al ingreso total se redujo de 1999
a 2004. La proporcion en el 1999 fue de 56.8 por ciento mientras que para el 2004 la misma
fue de 55.5 por ciento una reduccidon de 1.3 puntos porcentuales. Para la partida de ingresos
por activos, la proporcién para el 1999 fue de 16.7 por ciento mientras que para el 2004 la misma
fue de 14.2 por ciento, una reduccion de 2.5 puntos porcentuales. La proporcion de las transferencias
a las personas para 1999 fue de 13.1 por ciento mientras que para el 2004 la misma fue de
14.6 por ciento.

Durante el afio fiscal 2004, el ahorro personal registré un incremento de 21.1 por ciento luego
de una reduccién extraordinaria de 45.0 por ciento en 2003. Aun con dicho incremento, la tasa
de ahorro personal al ingreso personal

disponible alcanzé sélo 1.4 por ciento. Grifica 4

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

Durante los ultimos 5 afios esta tasa
no ha alcanzado el nivel experimentado
en 1999 que fue de 3.5 por ciento y

TASA DE AHORRO PERSONAL
COMO PROPORCION DEL
INGRESO PERSONAL DISPONIBLE

se encuentra a niveles histéricamente 120

bajos. De hecho, desde 1982 la tasa 100
(@)

de ahorro personal muestra una caida = 80,

desde 12.0 por ciento hasta el nivel o 804
I3 o

presente. (Grafica 4) & 404

2.0 4

Aunque los consumidores han visto 00

q . 1 RAFRAAEEAARRRAIARI LIRS
crecer su ingreso personal, sus gastos TRIMESTRES

Fuente: Negociado de Anlisis Econoémico, Nola: Cambio trimesiral a una tasa anual

personales han estado creciendo a tasas Departameno da Comerad federa

superiores a los de éste. Durante el
periodo de 1999 a 2004 los ingresos por concepto de activos han oscilado dramaticamente con
dos afios consecutivos de caidas en este renglén (2002 y 2003). La caida en el valor de las
acciones durante 2002 afecté la riqueza de muchas personas lo que indujo un incremento en la
tasa de ahorro personal en ese afio. La tendencia de los individuos a ahorrar mas en la medida
que la riqueza disminuye aparenta ser moderada en parte por su disponibilidad de tomar ventaja
del favorable panorama en los precios y el financiamiento de bienes de consumo. Ademas, los
términos favorables en el refinanciamiento de hogares han permitido que las personas utilicen una
parte de la realizacién del valor de sus hogares para bienes de consumo.

Mercado Laboral

Durante el afio fiscal 2004, el mercado laboral recuperé gran parte del terreno perdido durante
los pasados dos afios, periodo que estd enmarcado en lo que se denomin6é como una recuperacion

INFORME ECONOMICO AL GOBERNADOR 2004 5

JUNTA DE PLANIFICACION

o
=
o }
E
<
O

i




_ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

econdémica sin empleos. La pérdida de
puestos de trabajo comenzd a sentirse
en el critico sector de la manufactura,
esparciéndose a través del resto de los
sectores economicos. Los datos del
empleo no agricola de la Encuesta de
Establecimientos del Departamento del
Trabajo Federal, encuesta que es
monitoreada por amplios sectores
interesados en el mercado laboral, reflejo
que para el afio fiscal 2003, el empleo
total en los Estados Unidos se habia
reducido en 0.6 por ciento, siendo el
segundo afio consecutivo en que se
registré una contraccion en este mercado
de la economia, lo que significo una baja
de 769,000 empleos en ese afio fiscal
respecto al anterior. (Grafica 5)

Esta baja fue precedida por la baja que
se registrd en el afio fiscal 2002, baja
que ascendio a 1,366,000 puestos de
trabajo. Desde el periodo de la recesion
moderada que se registro en el 2001,
la economia estadounidense perdi
2,135,000 puestos de trabajo. Durante
2004 ya el empleo total no agricola reflejé
un leve incremento de 0.2 por ciento,
cuando la economia agregd 213,000
empleos, mejorado en algo el panorama
del mercado laboral. (Grafica 6 y 7)

Precios

El Indice de Precios al Consumidor
(IPC) aument6 2.2 por ciento durante
el afio fiscal 2004, similar al ocurrido
durante el 2003. EI IPC medular, que
excluye alimentos y energia debido a
su volatilidad, incrementé en 1.4 por
ciento, mientras que durante el 2003
habia incrementado en 1.9 por ciento,
indicando asi una reduccién en la tasa
inflacionaria medular. (Grafica 8)

Grafica 5
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Fuente: Negociado de Estadisticas del Trabajo,
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Grafica 6
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Griafica 7
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Grafica 8 Es interesante notar la marcada

divergencia entre ambas medidas a

INDICE DE PEESISS AII‘AC?NSUMIDOR partir de 1998. Gran parte de esa

40 il divergencia se ha debido a los cambios
en el precio del petréleo, la estructura
de precios en la cadena de distribucién
de alimentos, bajos precios en la materia
prima y aumentos en los niveles de
productividad que mantuvieron a raya

POR CIENTO
N
o

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 las presiones inflacionarias. (Tabla 4)
AROS FISCALES
CIIPC sin alimentos y energia =~ IPC] La tasa de inflacién medida a través
Fuene NoociatodoEstoditeas gl Trbae, del Deflactor Implicito del PIB reflej6
Trm—— un aumento de 1.8 por ciento durante
el afio fiscal 2004 respecto al 2003, Tabla 4

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

que a su vez habia reflejado un
aumento de 1.7 por ciento sobre

Indicadores de Precio

Afos Fiscales

el 2002. Este leve incremento de 1999 2000 2001 2002 2003 2004
0.1 punto porcentual en la tasa de  pefiactor mpiicito PIB 97134 98877 101.164 103.307 105074  107.003
aumento del deflactor reﬂeja el  Cambio Porcentual Anual 13 1.8 23 2.1 1.7 18
impacto del precio del petréleo Indice Precios al Consumidor® 164.6 169.3 175.1 178.2 182.1 186.1
SObI'C 1a economia del pais. Cambio Porcentual Anual 1.7 29 34 1.8 22 22

Indice Precios al Consumidor'? 175.2 179.0 183.7 188.4 192.0 194.7
La tasa de inﬂacién trimestral a Cambio Porcentual Anual 22 22 26 26 1.9 1.4
una tasa anual muestra que para lndiceAPreciosaI Productor? 131.2 135.4 140.5 139.0 140.9 145.6

Cambio Porcentual Anual 0.1 3.2 3.8 -1 1.3 33

el primer y segundo trimestre del

afio calendario 2004, la inflacién | 4 ,

A Indice excluyendo alimentos y energia
presentd una aceleracion respecto  2indice ajustado estacionalmente
a los trimestres anteriores. Al  ruente:
observar el IPC medular se mota o2 e et e o e aments el Trabar togeral
una tendencia similar. Esta
condicién sin duda debe haber sido notada por el Banco de Reserva Federal como un indicio del
comienzo de presiones inflacionarias que, aunque atn débiles, requieren accién temprana para evitar
que los mismos desemboquen en presiones mas fuertes. El origen de esas presiones se encuentran
en los incrementos ocurridos en las mercaderias y materia prima a nivel mundial, incluyendo los
precios del petroleo.

Por otro lado, el Indice de Precios al Productor muestra alzas consecutivas desde el tercer
trimestre del afio calendario 2003, llegando a un maximo de 6.0 por ciento en la tasa anual
ajustada estacionalmente para el segundo trimestre del afio calendario 2004. La tasa registrada
para el afio fiscal 2004 ascendié a 3.3 por ciento, superior al 1.3 por ciento registrado en 2003.
(Grafica 9) Esta alza en los precios al productor fue provocada por un aumento en la demanda
agregada asociada con la aceleracion de la actividad economia a nivel doméstico y global, ademas
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Grafica 9 del alza en los precios energéticos. Este

tipo de cambio ciclico en los precios

INDICE DE PRECIOS AL PRODUCTOR de las mercancias tienen un pequefio
Cambio Porcentual Anual efecto en el movimiento de los precios

5.0 . de los bienes intermedios y finales,
o :g 32 = 3 concentrandose, en cambio, en los
Z 20 16 20 H H 's precios de los bienes crudos o materia
© 104, [ H ﬂ o1 [—I prima, los cuales aumentaron
O oo = 1 [] sustancialmente en el 2004. (Tabla 5)
1.0 08 Yy Durante el estado de produccion final
* 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 y distribucion, el costo de la mercaderia
ANOS FISCALES representa una proporcidn pequefia de

Fuene Negosiatodo tadisteas o oo, los costos totales y alguna parte de los
cambios en los precios de la mercaderia

tiende a ser absorbida por las ganancias
marginales de las empresas. De esta forma, las recientes alzas en los costos del procesamiento
de las mercaderias en la fase intermedia han sido en su mayoria neutralizadas.

Tabla 5

Indicadores de Precio

Timestres
2001 -1 200111 2001 -1l 2001-1V 2002-1 2002-1l 2002-1ll 2002-IV 2003 -1 2003-1l 20031l 2003-1V 2004-1 2004-1 2004 -IIi

Deflactor Implicito PIB 101.478 102.252 102.675 103.191 103.450 103.911 104.243 104.752 105.500 105.799 106.148 106.523 107.246 108.093 108.482
TCPAAE 33 3.1 1.7 20 1.0 1.8 13 2.0 2.9 1.1 13 1.4 27 3.2 1.4
Cambio Porcentual Anual 22 25 24 25 1.9 1.6 1.5 1.5 20 1.8 1.8 1.7 1.7 22 22
Indice Precios al Consumidor 1758 177.2 1777 1774 178.0 1795 1805 181.4 1831 183.4 1845 1848 186.4 188.6 189.5
TCPAAE 3.7 3.2 1.0 -0.5 1.3 3.5 22 1.9 3.9 0.6 23 0.7 3.6 4.7 1.9
Cambio Porcentual Anual 34 3.4 27 1.8 1.2 1.3 1.6 22 29 22 22 1.9 1.8 2.8 27
Indice Precios al Consumidor'> 1843 1855 1868  187.9 188.9 190.0 191.0 191.8 1924 1929 1936 1940 194.9 1963  197.1
TCPAAE 29 26 2.8 2.4 21 22 22 1.6 13 11 14 1.0 1.8 3.0 1.5
Cambio Porcentual Anual 27 27 27 27 25 2.4 22 2.0 1.8 15 1.3 1.2 1.3 1.8 1.8
Indice Precios al Productor’ 1417 1421 1407 138.4 1383 1388 1387 1397 1428 1424 1434 1447 1461 148.2 1484
TCPAAE 52 13 -4.0 -6.5 -0.2 1.5 -0.2 27 9.4 -1.3 2.8 3.7 3.9 6.0 0.5
Cambio Porcentual Anual 4.0 3.4 1.6 -1.1 -2.4 -2.3 -1.4 0.9 33 2.6 33 3.6 23 4.1 35

TCPAAE - Se refiere a la tasa de crecimiento del trimestre elevada a la tasa anual y ajustada estacionalmente
! Indice excluyendo alimentos y energia
2 Indice ajustado estacionalmente

Fuente:
Negociado de Analisis Econémico, Departamento de Comercio federal
Negociado de Estadisticas del Trabajo, Departamento del Trabajo federal

Productividad

La productividad en los Estados Unidos, que mide la produccién por hora en el sector privado
no agricola, ha demostrado durante los tiltimos ocho afios sélidas ganancias. La productividad laboral
por hora aumentd en un promedio de 4.3 por ciento anual de 2002 a 2004, mucho mayor al promedio
de 1996 al 2000 de 2.4 por ciento. Para el afio fiscal 2004, la productividad aumenté en 5.2
por ciento respecto al afio anterior, la mas alta desde 1992. (Grafica 10).
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Grafica 10

PRODUCTIVIDAD

Cambio Porcentual Anual

Durante los primeros tres trimestres
del afio calendario 2004, el nivel de
productividad alcanzé el nivel 5.6 por

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS __

ciento respecto al trimestre anterior a
6.0 52 una tasa anual ajustada estacionalmente.
5.0 [ ] Los esfuerzos de las empresas por
incrementar la eficiencia y el control
en los costos indujeron estos
incrementos en el nivel de la
productividad. Lo que es notable en
estos datos es que durante este
periodo, la productividad experimentd
fuertes ganancias consistentemente,
mientras la demanda agregada
disminuia. Normalmente, los
extraordinarios incrementos en productividad que ocurren durante los ciclos de recuperacién se
perciben luego de periodos de bajas o incrementos débiles en la productividad durante una recesién
y estan asociados a fuertes rebotes en la actividad econémica, lo que ha sido la norma hasta
ahora durante esta expansién econdémica. En los periodos tempranos de una expansion, los
aumentos sostenidos en los acervos de capital es un importante elemento en impulsar la eficiencia
de los trabajadores y las firmas. Este impulso a la productividad se debilité como resultado de
los recortes experimentados en la inversion privada durante el afio 2001 y las ganancias en productividad
que siguieron inmediatamente a esa baja motivadas por cambios e innovaciones organizacionales
en el uso de los recursos existentes en las empresas lo que se refiere como productividad multifactorial.
La continuidad de las rapidas ganancias en la productividad multifactorial en afios recientes, en
adicién a los aumentos en los gastos de capital, sugieren que parte de estos incrementos en la
tasa de crecimiento de la productividad laboral pueda ser sostenida por un largo periodo de tiempo.

3.0

. 20 25 27 24 |
~ Yol
: 05 04 l——‘

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
ANOS FISCALES

POR CIENTO

Fuente: Negociado de Estadisticas del Trabajo,
Departamento del Trabajo federal

La tasa de crecimiento promedio anual de la productividad durante el periodo de 2002 a 2004,
periodo posterior a la recesion de 2001, estuvo en 4.3 por ciento, un dato sobresaliente si
consideramos que durante el periodo

de 1991 a 1996 el nivel de Grafica 11

productividad aumenté en promedio
aproximadamente 1.6 por ciento y fue
mas rapido que la ultima parte de la

PROMEDIOS DE CRECIMIENTO ANUAL
EN LA PRODUCTIVIDAD

década de 1990 y principio de la de > 43
2000, que fue de 2.4 por ciento. Este g e
dato del periodo 2002-2004 se distingue g 30 24
por uno de intensos recortes en costos. | & 20 18
Lo que es importante es que estos * 10
aumentos en la productividad tienen 0.0
1991-1996 1996-2001 2002-2004

las caracteristicas de ser permanentes.

(Grafica 11) PERIODOS FISCALES

Fuente: Negociado de E sladisticas del Trabajo,
Departamento del Trabajo federal
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Mercado de Acciones Grafica 12

PROMEDIO INDUSTRIAL DOW JONES

Cambin Parcential Anual

Durante los afios que transcurrieron en
la década de 1990 a 2000, los mercados
bursatiles crecieron a niveles
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argument6 que los mercados gozaban Fuenle: Dow Jones fnc

de un nivel de ganancias exuberante
y que debian moverse a una gradual correccion. Tras cinco afios de ganancias de doble digito,
finalmente el mercado cedi6 todo el terreno ganado en el 2000, 2001 y 2002. (Graifica 12) Estos
tres afios de pérdidas en el valor del mercado causé la desaparicién de miles de billones de dblares
en riqueza acumulada en los Estados Unidos. Durante el periodo del 2000 al 2002 se perdi6
un total de $8 trillones en valores del mercado y las repercusiones de las acciones en contra el
terrorismo, las perspectivas la guerra en Irak y los escandalos en contabilidad continuaron afectando
el comportamiento del mercado bursatil hasta llegar el 2003.

Desde el punto maximo alcanzado en Griafica 13
diciembre de 1999, que fue de 11,497.1
puntos, el mercado llegd hasta los INDICE NASDAQ

Cambio Porcentual Anual

7,591.9 puntos en septiembre de 2002,
el punto més bajo durante estos dltimos
afios, una reduccion de 34.0 por ciento.
De hecho, desde agosto de 1999
hasta septiembre de 2002 los datos
muestran decrecimientos mensuales
continuos y a base anual se detectan
reducciones continuas hasta junio de
2003. No fue hasta febrero de 2003
que los datos mensuales indican un
crecimiento mensual continuo y hasta 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
julio de 2003 que se reflejan ganancias ANOS NATURALES

100.0 85.6

50.0

8.6

=211

-31.5

-39.3

) Fuente: NASDAQ
continuas a base anual. (Grafica 13)
Precios del Petroleo

El afio 2004 se caracteriz6 por varios eventos que afectaron los mercados del crudo mundialmente.
Estos efectos se mantuvieron presentes practicamente todo el afio hasta el final de 2004, lo
que implicé un mercado en alza durante todo el afio y cierta incertidumbre a raiz de dichos
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eventos. Uno de los mayores sucesos durante el 2004 se centrd en un alza significativa en la
demanda de crudo de aproximadamente 3.4 por ciento por encima de la demanda del afio anterior
y cuya demanda fue de 2.4 por ciento respecto al 2002, segin la Agencia Internacional de Energia.
Este avance en la demanda por el petréleo llegd hasta los 82.5 millones de barriles diarios (mbd)
de petréleo durante el 2004, para un incremento de 2.68 mbd sobre el 2003. Los abastos durante
el 2004 se vieron afectados en parte por esta fuerte demanda en el crudo, lo que también afectd
los precios durante todo el 2004. Gran parte de esta significativa alza en la demanda del crudo
lo fue el vertiginoso y rapido crecimiento de la ya caliente economia china. Con un crecimiento
econdémico en torno al 8 por ciento y tras dos afios seguidos de crecimiento econdmico del orden
del 9 por ciento, China se ha convertido en un devorador de materias primas mundialmente. En
este caso, China represent6é 32.1 por ciento del aumento ocurrido en la demanda mundial diaria,
el mas alto del planeta durante el 2004.

Por otro lado, existen otros factores que han incidido en el aumento en los precios del petréleo.
Ademas de la intervencidon militar que ocurre en Irak, China se ha convertido en el segundo
importador de crudo en el mundo. El rapido crecimiento econdémico chino ha hecho que la demanda
energética se haya disparado. Las exportaciones sauditas a China hicieron que la capacidad de
produccién saudita aumentase hasta casi el maximo de capacidad. Esto, junto a un alza en la
demanda mundial del crudo por un incremento en la actividad econdémica global y un nivel de
capacidad de extraccién a méaxima capacidad, junto a una disminucién en los inventarios, ademas
de la interrupcion en la produccién de petrdleo por parte de Nigeria, provocé aumentos en los
precios. Otro factor ha sido el terrorismo. Los ataques perpetrados en Arabia Saudita contra
contratistas extranjeros ademas de los ataques a los oleoductos y terminales iraquies han tenido
sus efectos sobre el precio del petréleo. Seglin economistas que analizan el mercado del petréleo,
existe una prima de seguro por guerra de hasta $15 por barril. Ataques adicionales a las instalaciones
en el Medio Oriente podria implicar que el precio del barril de petréleo se mantenga por encima
del nivel de los $50 por tiempo indefinido.

Grafica 14 Estos sucesos hicieron que el

precio del crudo aumentase

PRECIO PROMEDIO DEL BARRIL DE PETROLEQ | desde $34.23 el barril de
PARA WEST TEXAS INTERMEDIATE petroleo en enero de 2004 hasta

Precio en $ por Barril $43.12 en diciembre de 2004

28;8 ] OC::?:;"W para el crudo de referencia

. 22:8: e West Texas Intermediate
E 3318 ) ool Febrern 2003 (WTI.), reflejando una espiral de
© 300 - precios en tan i1mportante
a %g:g: c12en material primario (Grafica 14).
18.0 - $15.41 Esta espiral ha sido constante

I N O e desde principios de 2002. Atn
§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§ con el anuncio de Arabia Saudita

g 8 g 8 E 8 s 8 E 8 E 8 £ S de aumentar la produccién de
Fuerte:Pltts Olgram Pric Repor Meses petréleo por 1.5 de millones de
barriles diarios, el mercado no se
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ha recuperado. Luego de varios acuerdos para aumentar la produccion mundial diaria, el precio
del crudo se mantuvo sobre $40 el barril y se registré el nivel mas alto en el precio del crudo
desde la I°® Guerra del Golfo Pérsico en el 1991 cuando el crudo de referencia West Texas
Intermediate llegd hasta $36.92 el barril. Para todo el afio calendario 2004, el precio del barril
de petréleo de referencia WTI aument6 33.3 por ciento respecto al afio anterior. Durante el 2003,
el precio habia aumentado en 19.1 por ciento sobre el 2002. Sin embargo, los precios reales
del combustible han estado por debajo de los precios reales alcanzados durante la crisis a principios
de la década de 1980. El nivel de precios registrado mas alto en el 2004 fue de $53.25 en octubre,
lo que contrasta con el precio maximo real (a precios del 2003) alcanzado de $78.19 durante la
era de la revolucién irani.

Un aspecto que tuvo influencia en los precios del petréleo durante el 2004 fue el inventario del
crudo en la Reserva Estratégica de Estados Unidos. La Reserva Estratégica de Petroleo (REP)
es la primera linea de defensa de Estados Unidos ante la interrupcién de los suministros de petréleo.
Estas reservas estdn localizadas bajo tierra en grandes cavernas de extraccion de sal a lo largo
de la costa del Golfo de México. La capacidad de almacenamiento es de 700 millones de barriles.
El volumen almacenado durante

el 2004 fue de alrededor de 680 Grafica 15

millones de barriles y continua
llenandose por orden presidencial, PRECIO PROMEDIO DEL BARRIL DE PETROLEO

lo que tiene un efecto sobre los PARA WEST TEXAS INTERMEDIATE

precios ya que con inventarios
tan limitados en la oferta, el
suministro a la REP disminuye la
disponibilidad del crudo en el
mercado. Los precios del crudo
tienen una relaciéon a los
inventarios globales, especialmente
cuando la demanda es alta y los

Cambio Porcentual Anual

Porciento

inventarios estan bajos. Un SO PR S S K S e S
pequefio aumento en la demanda & % I TG T 9 g ¢
tenderia a inducir un efecto en los Fuente: Pltts Oiram Price Repor Meses

precios. (Grafica 15)

La perspectiva sobre el precio del crudo es que el mismo se mantenga elevado en el orden superior
a los $40 el barril de petréleo. Aun persiste inestabilidad en la regiéon del Medio Oriente y la
economia China se ha mantenido pujante a lo largo de la segunda mitad de 2004 y principios
de 2005. EI nivel de inventarios se convertirda durante el 2005 en el foco de atencién de los
analistas del mercado energético. Aunque la dependencia de la economia y/o los factores de
produccion se han optimizado y usan hoy en dia menos combustible f6sil para crear un délar de
produccion, la amenaza de un avance en la inflacién por causa de los precios del crudo es latente.
Los altos precios del petréleo han causado problemas en muchas economias y en el gasto de
los consumidores alrededor del mundo en el pasado.
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Presupuesto Federal

El presupuesto federal de los Estados Unidos durante los pasados tres afios ha experimentado cambios
sustanciales e histéricos. Tras cuatro afios de un presupuesto que cierra en terreno positivo, el
cual no habia sido visto desde 1969, las obligaciones del Gobierno de Estados Unidos en materia
de defensa y junto con la recesiéon econdémica experimentada en 2001, han provocado que los nimeros
presupuestarios volvieran a convertirse en rojos. A partir de septiembre de 2001, los retos que
enfrenta Estados Unidos ha hecho que los gastos del gobierno hayan aumentado significativamente
por lo pasados afios a un ritmo de crecimiento acelerado. Estos presupuestos se han incrementado
por la lucha antiterrorista, la seguridad en las fronteras, la seguridad en los puertos y aeropuertos
del pais, gastos en sistemas de deteccién y respuesta rapida a asuntos nucleares y radiologicos
y el aumento de programas de seguridad para los abastos de agua y la cadena de alimentos.
Ademas, el presupuesto atiende problemas de progreso econdmico y oportunidades de mejoras
econdémicas, manteniendo a Estados Unidos como un competidor global de primer orden, bajando
los impuestos, promoviendo nuevos tratados comerciales con otras naciones y protegiendo a las
industrias norteamericanas de sobre-regulaciones y abusos comerciales. También, el presupuesto
promueve iniciativas de orden social como incrementos en el presupuesto para el cuido de infantes
y nifios y cuidado médico para las personas.

A pesar del crecimiento econdémico experimentado por los pasados dos afios, el presupuesto federal
experimentd por cuarto afio consecutivo un arrastre negativo en sus cuentas, ascendiendo a un
déficit de $412.1 millardos para el 2004, a pesar de un incremento en los recaudos del gobierno
debido a la recuperacidn

econdémica que se experimenta. Grifica 16

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

El déficit de 2004 tuvo un alza
de $34.6 millardos sobre 2003, lo
que contrasta significativamente
si se toma en cuenta que el déficit
en el presupuesto del 2003
aument6 en $219.8 millardos
sobre el 2002. El déficit durante
el 2003 ascendio a $377.6
millardos. (Grafica 16)

PRESUPUESTO FEDERAL
(Superavit o déficit)

200,000
100,000

0

-100,000
-200,000

-300,000

-400,000

MILLONES DE DOLARES

-500,000
Los Ingresos federales 600,000
O N

aumentaron luego de haberse FEFFEFS L LSS LSS EF LSS S Fe”
reducidos durante los pasados tres AROS FISCALES
aﬁos preViOS a 2004 LOS ingresos Fuente: Oficina de Gerencia y Presupuesto federal,

Oficina Ejecutiva del Presidente
registraron una alza de 5.5 por

ciento sobre 2003. Esto significo

que el porcentaje de los ingresos federales en relacion al Producto Interno Bruto (PIB) fuese de
16.3 por ciento, lo que implicé que dicha tasa estuviese 2 puntos porcentuales por debajo del promedio
de los pasados 30 afios y el mas bajo después del registrado en el 1959, que fue de 16.1 por
ciento.
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Por otro lado, los gastos federales aumentaron rapidamente desde el 2001. Ya para 2004
los gastos federales presupuestados aumentaron 6.1 por ciento, el nivel de gastos mas rapido
desde 1990 cuando los gastos habian aumentado 9.6 por ciento. Los gastos representaron
19.8 por ciento respecto al PIB, ligeramente por debajo del promedio de los ultimos treinta
afios que fue de 20.8 por ciento. Motivado por las operaciones en Irak, Afganistin y los
compromisos militares de defensa en el pais y ultramar, los gastos de defensa se incrementaron
sustancialmente. El presupuesto del Departamento de la Defensa registr6 el aumento mas
significativo desde la Administracion del Presidente Reagan. Para 2004 el presupuesto fue de
$375.7 millardos con una proyeccién de aumentar a $400.1 millardos para 2005 y de $419.3
millardos para 2006 para un incremento acumulado a partir del 2001 en gastos de defensa
de 38.9 por ciento.

También, los gastos de defensa nacional interna incrementaron sustancialmente el presupuesto
del Departamento de Seguridad de la Patria (Department of Homeland Security), cuyo presupuesto
fue de $27.9 millardos para un incremento de 27.4 por ciento respecto al afio anterior. El
presupuesto discrecional fue del orden de $28.0 millardos, lo que refleja un incremento de
21.0 por ciento en 2004 respecto al afio anterior y cuyo aumento habia sido de 85.0 por ciento.
Desde 2001 hasta la proyeccién presupuestaria de 2006, el presupuesto del Departamento de
Seguridad de la Patria crecerd en 109.7 por ciento. Esta agencia equivale a una fuerza laboral
aproximada de 183,000 personas y la fusién de 22 agencias federales, la mayor reorganizacién
de seguridad interna desde la Segunda Guerra Mundial. En resumen, los gastos de defensa,
solamente, han incrementado en maés de 41 por ciento desde 2001.

El gasto federal también se incrementé significativamente por programas federales como el
seguro por desempleo, cupones de alimentos y créditos por nifios como el programa de crédito
contributivo por ingreso ganado (earned income tax credit program). EI aumento registrado
en las cuentas nacionales durante el afio fiscal 2004 (periodo de julio a junio con el propésito
comparativo con Puerto Rico) fue 5.5 por ciento, con un alza en el gasto gubernamental federal
en defensa de 8.2 por ciento durante el afio fiscal 2004. Es importante sefialar que el
presupuesto discrecional se ha reducido significativamente desde 2001, de 15 a 4.0 por ciento
en el 2004. Se proyecta que esa cifra se reducird en 2005 a 1.0 por ciento, lo que significa
un mayor control en los gastos publicos ya que estas partidas representan asignaciones
presupuestarias realizadas por el Presidente o el Congreso mediante legislacion federal y programas
impulsados especificamente por la Oficina del Presidente para resolver asuntos importantes
que no estan contemplados en el documento de presupuesto.

El déficit federal durante estos ultimos tres afios se ha disparado de forma acelerada. Durante
2004, el deéficit representd 3.6 por ciento del PIB, el mas alto registrado desde 1993 cuando
el mismo alcanzé un total de 3.9 por ciento. La proyeccién del déficit como porcentaje del
PIB para 2005 se estimé en 3.5 por ciento. Si las politicas fiscales actuales y la tasa de
crecimiento econémico se mantienen inalteradas, en promedio hasta el afio 2009, el déficit como
porcentaje del PIB se estima que llegue a ser de 1.5 por ciento, lo que lo posicionaria por
debajo de un promedio histérico de 40 afios de 2.3 por ciento. Excluyendo el periodo de
la Segunda Guerra Mundial, el por ciento mas alto alcanzado fue durante 1983, afio de una
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profunda recesién y cuya cifra
fue de 6.0 por ciento. También,
el déficit registrado en 2004
representa el décimo nivel més
grande durante los pasados 25

Grafica 17
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PROPORCION DE LOS DEFICITS O SUPERAVITS
RESPECTO AL
PRODUCTO INTERNO BRUTO

24

afios (Grafica 17).
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En resumen, el déficit de Estados
Unidos se proyecta que se ira
reduciendo paulatinamente. Sin
embargo, el hecho que esta a nivel
de 3.6 por ciento del PIB pudiera
considerarse como uno
preocupante dada la situacion de
la balanza comercial de los
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Estados Unidos y el valor del délar

a nivel intemacional, factores que
pueden influir en un futuro inmediato sobre las herramientas disponibles para financiar el déficit
gubernamental de Estados Unidos.

Confianza del Consumidor

Unos de los indicadores mas importantes en Estados Unidos es la confianza del consumidor.
La atencidén que recibe este tipo de informaciéon es amplia ya que muestra las tendencias y
las expectativas del consumidor, fuerza motriz de la actividad econdémica. La Universidad de
Michigan mide la confianza del consumidor de acuerdo a cinco preguntas sobre su condicién
financiera personal. Todas las respuestas son agregadas en un nimero simple, lo que se conoce
como un nuimero indice. Este indice se conoce como Indice de Sentimiento del Consumidor
(ISC). Los cambios en el indice son interpretados como la variacién general de la confianza
del consumidor.

El ISC mostré una degradaciéon en la confianza del consumidor durante principios de 2001 ante
la desaceleracion econdémica que se estaba experimentando. El ISC se redujo y se mantuvo a
tasas bajas hasta enero de 2004, mes en que mostré un repunte fugaz para luego, en febrero,
bajar de nuevo y mantenerse oscilando alrededor de los 95 puntos hasta diciembre de 2004, mes
en que alcanzo 97.1.

Aunque el ISC se encontré durante 2004 a niveles superiores a 2003, la realidad ha sido que
el mismo super6 los 100 puntos durante el afio, con la Unica excepcion de enero de 2004. Si
bien ha habido un cambio en la direccion del indice de decrecimiento a crecimiento, todavia no
se observa incrementos continuados y mas bien se observa un leve estancamiento. (Grafica 18)

Desde el punto de vista de los consumidores parece ser que las condiciones no han mejorado
lo suficiente para sentirse optimistas de manera sdlida. Entre las preocupaciones figuran: la falta
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Grafica 18

INDICE DE SENTIMIENTO DEL CONSUMIDOR
UNIVERSIDAD DE MICHIGAN

120.0
115.0 4
110.0 4
105.0 A
100.0 A
95.0 4
90.0 A
85.0 4
80.0 1
75.0 4
70.0 4
65.0 -
60.0 i e r rrrer
o ﬁfzﬁ %1&%)3%2&;\%0@3 o @2:7’ i .\%‘z@\@ @3@@‘@‘:@@ @3&6%"&\6@@2\5\@@ Sl m“?@@ﬁ%i S Q(\i::'

& a@%‘“@ e@?f A a@%}‘ A 9“?’&‘ a@"@“ A S e@%‘ e@‘i&“’ A A

Meses

Porcientos

Fuente: Universidad de Michigan Base 1966=100

de creacién de empleos en el sector de la manufactura y un lento crecimiento del empleo en
otros sectores, el conflicto en Irak, los precios del crudo, el déficit fiscal federal y la condicion
fiscal de los estados y los problemas que se acrecentan con el seguro social y los programas
de retiro publico y privado

Politica Monetaria

Desde principios de 2001, el Banco de la Reserva Federal (BRF) actué de manera agresiva para
establecer las pautas para sostener el sélido crecimiento econémico que se venia experimentando
durante la década de 1990. Una vez se hizo claro que la desaceleraciéon econdémica de 2000
se convertiria en recesién temprano en el 2001, el BRF recorté rapidamente la tasa de fondos
federales. La tasa de fondos federales se redujo en ocho ocasiones desde 5.89 por ciento a
principios de 2001 hasta llegar a 3.07 por ciento en septiembre de 2001, mes de los ataques terroristas.
Durante los meses subsecuentes a los ataques terroristas del 11 de septiembre de 2001, el BRF
continué con la politica de rebajas en la tasa de fondos federales hasta llevarlo a 1.7 por ciento
en junio de 2002. A pesar de que la actividad econdémica continué avanzando, al final de 2002
la tasa de fondos federales llegd a nivel de los afios de la década de 1960. (Grafica 19).

Mientras la actividad econdmica continuaba en crecimiento con un mercado laboral en retroceso,
el BRF continué bajando la tasa de fondos federales hasta mantenerla en 1.00 por ciento para
finales de 2003, lo que mantuvo unas condiciones crediticias favorables para las empresas bajo
un escenario de baja o controlada inflacién.
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Grafica 19 Las notas del tesoro de 10 afios
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afios desde 1965.

La caida de las tasas de interés de largo plazo, que continuaron hasta la mitad del afio 2003,
reflejaron las condiciones de una demanda de crédito lenta, una reduccién en la inflacién y en
sus expectativas y de una soltura en la politica monetaria. La fase final de las reducciones de
estas tasas entre mayo y junio de 2003, también reflejaron una aparente confusién en los mercados
financieros a pesar de las intenciones del BRF de mantener las tasas de intereses inalteradas.
Las alzas en las tasa de interés a largo plazo durante la segunda mitad del afio 2003, reflejé un
mejor entendimiento del comportamiento de los participantes de la formulacién de la politica monetaria
del BRF, ademaés del auge que se experimentaba en la actividad econdmica y las expectativas
de fortalecimiento econdémico ya entrado el 2004.

Durante el 2004 el BRF continud apretando la politica monetaria con 5 alzas consecutivas desde
el 30 de junio de dicho afio. Para diciembre de 2004 ya la tasa de fondos federales se encontraba
en 2.25 por ciento. Esta decisién del BRF obedece claramente a una accién temprana para evitar
el resurgimiento de presiones inflacionarias, algo que hay que atajar a tiempo para evitar consecuencias
peores mas adelante.

Politica Fiscal

El 2004 marcé un interesante afio de cambios institucionales en la politica fiscal nacional de Estados
Unidos. Por un lado, las consecuencias directas e indirectas de los ataques terroristas de septiembre
de 2001, la leve recesion experimentada durante ese afio, la imperante guerra en Irak y Afganistan
en 2003 y los costosos compromisos en materia de defensa nacional interna y externa han afectado
el presupuesto estadounidense significativamente. Sin embargo, la economia ha comenzado a
experimentar un acelerado crecimiento econdémico durante 2004 con un mercado laboral que muestra
signos de expansién, una produccién industrial que marca recuperacién, un mercado bursatil estable
y una politica monetaria y fiscal expansionaria. Estos eventos econémicos han sido el resultado
en parte de una agresiva politica fiscal a partir de 2001 cuando se aprobé el Acta de Reconciliacién
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en los Alivios Contributivos y Desarrollo Econémico (Economic Growth and Tax Relief Reconciliation
Act of 2001).

Las tasas de interés, que han estado histéricamente bajas, han permitido navegar a la economia
por caminos dificiles por los pasados afios y ha ayudado a mantener a flote la actividad econémica.
Sin embargo, la politica fiscal ha sido mas agresiva. El reciente comportamiento econémico ha
sido impresionante considerando todos los factores anteriormente mencionados a partir de 2001
no sin antes mencionar los cambios contributivos realizados por el Congreso en respuesta a los
planteamientos de la Casa Blanca durante los programas de reduccién de impuestos durante los
afios 2001, 2002 y 2003. Estos recortes en impuestos se podrian considerar como la espina dorsal
de la recuperacién econdmica experimentada en estos afios hasta el 2004. Entre los recortes
o nuevas medidas de alivios contributivos presentados durante estos afios se encuentra una nueva
escala contributiva de 10% en las contribuciones sobre ingreso, €l alivio a la penalidad de matrimonios,
un incremento en las deducciones de cuido de nifios, un alivio en las contribuciones de pagos de
dividendos y otras medidas provisionales que continuardn observandose hasta 2010. El Presidente
Bush ha pedido que estas medidas se hagan permanentes de forma que los individuos, las familias
y el ente empresarial tengan confianza en la actividad econdmica.

Se ha planteado la necesidad de crear los siguientes programas de incentivos fiscales para promover
la actividad econdmica entre las personas y los empresarios:

O Cuentas de Ahorro para el Retiro (Retirement Savings Accounts) para reemplazar complejas
cuentas de retiro personal como las IRA’s y vehiculos similares de ahorro.

O Cuentas de Ahorro de por Vida (Lifetime Savings Accounts) que estdn disefiadas para
ahorrar pagos en impuestos a personas y familias que devengan ingresos bajos y que
necesitan de un vehiculo de ahorro para el retiro pero no pueden establecer un buen
fondo en el corto plazo para su retiro y de momento necesitan dichos fondos para una
emergencia.

O Cuentas de Desarrollo Individual (Individual Development Accounts) la cual da un incentivo
financiero extra para ciertas familias de bajos ingresos para que puedan separar fondos
para compras grandes como una casa.

Estas propuestas incentivan el ahorro y la inversién promocionando una cultura de ahorro, lo que
ayuda a elevar la tasa de ahorro nacional la cual ha estado a niveles muy bajos.

Por otro lado, una de las herramientas de politica fiscal que més impacté a las finanzas publicas
durante 2004 y que tendrad efectos directos hasta 2010, lo es la Ley de Control de Gastos de
2004 (Spending Control Act of 2004). La misma establece unas pautas generales de topes a
los gastos discrecionales del gobierno. Esta acta requiere que para aprobar una asignacién discrecional
presupuestaria se necesitarian de tres quintas partes del Congreso para aprobar dicha asignacién
que exceda los limites estatutarios anuales que estin plasmados en cada presupuesto hasta 2010.
Esta medida busca reducir el déficit presupuestario existente, ademés de tener el efecto de disminuir

sustancialmente los gastos discrecionales del gobierno con miras a reducir aun mas estos gastos
mediante disciplina fiscal sélida.
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Por dltimo, una de las medidas fiscales mds importantes para incentivar a las familias trabajadoras
lo fue la Ley de Alivio Contributivo a Familias Trabajadoras (Working Families Tax Relief Act).
Esta Ley extiende parte de los alivios contributivos ya firmados por el Presidente que estaban
destinados a expirar en 2004. La misma protege a los contribuyentes de alzas contributivas ya
programadas, provee alivios contributivos a personal militar con familias y simplifica el cédigo de
rentas internas para las familias mediante la simplificacién de definiciones uniformes para los
dependientes que cualifican contributivamente.

o
=
=)
=
&
,o. V

econémica luego del 2001 hasta el presente. Los beneficios a corto plazo son evidentes dada
la actual expansién econdmica y promueve una mejor distribucién de los recursos para sostener

Estas medidas fiscales de alivios contributivos, al igual que otras, han estimulado la actividad 1
|
la actividad econdmica en el futuro. |

Perspectivas

de 2004 de acuerdo a cifras preliminares. Este estimado con toda probabilidad sera revisado hacia
arriba a 3.5 por ciento o aun més. Aunque el crecimiento de la economia ha continuado a paso
firme, los componentes del gasto han cambiado. Mas impulso esta ocurriendo por el lado de la
demanda interna (consumo e inversion fija privada) y menos de las exportaciones.

La economia de Estados Unidos reflejo un crecimiento de 3.1 por ciento durante el Gltimo trimestre 1

Tanto los consumidores como los negocios continian gastando de manera agresiva pero solo una
parte de esos gastos se traducen en producto interno y en trabajos. Parte de esos gastos se
traducen en importaciones. Los gastos de consumo crecieron 4.6 por ciento durante el ultimo
trimestre del afio calendario 2004, luego de haber aumentado a una tasa de 5.1 por ciento durante
el tercer trimestre. Hasta ahora, el gasto ha superado el ingreso mientras que el mercado de
trabajo, aunque ha mejorado, no ha presentado una ejecucion dramatica. Durante el curso del
afio 2005, la tasa de crecimiento del consumo se colocara en linea con el crecimiento del ingreso
y del empleo, aproximadamente 3.0 por ciento anualizado.

La actividad de la construccién de hogares se ralentizard y continuara creciendo a tasas inferiores
al PIB. Sin embargo, no se espera que ocurra un desplome en este mercado a menos que las
tasas hipotecarias aumenten de manera considerable.

El gasto de gobierno, tanto federal como estatal y municipal, va a proveer muy poco apoyo. Por
el lado del Gobierno Federal, el gasto ptiblico, con excepcion de algunos gastos de defensa y seguridad
nacional, se mantendra a raya por la necesidad de los republicanos de aparecer como responsables

desde el punto de vista fiscal. La condicién de los estados no es pujante por lo que las restricciones
de presupuestos balanceados conllevaran un crecimiento exiguo en el gasto publico. Mientras, los
gobiernos locales se enfrentan a contribuyentes que no estan dispuestos a afrontar mayores impuestos
locales.

Durante el 2005 mas apoyo al crecimiento econémico vendrd por el lado de la inversion de los
negocios. Durante el cuarto trimestre de 2004 la inversion no residencial privada incrementé 10.3
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por ciento luego de haber aumentado 13.0 por ciento durante el tercer trimestre. El componente
de maquinaria, equipo y programados aumenté 17.5 por ciento durante el tercer trimestre y 14.9
por ciento durante el cuarto trimestre. Se espera que este crecimiento continte ya que las érdenes
en espera de maquinaria y equipo privadas han aumentado durante 2004. Se proyecta que esta
demanda mantendrd un crecimiento promedio de alrededor de 10.0 por ciento durante 2005.

A pesar del cuadro positivo que presentan los crecimientos ya mencionados, la previsién para la
demanda externa es menos favorable y menos predecible. La razon es que el problema de la
cuenta corriente de Estados Unidos se debe no sélo a la demanda que se genera en el pais, si
no también en los desbalances serios que existen en relacién a otras partes del mundo. Las
exportaciones de Estados Unidos sufrieron un revés durante el cuarto trimestre de 2004 cuando
retrocedieron 3.9 por ciento, la primera reduccién en mas de un afio. El crecimiento en las economias
del resto del mundo se ralentizé a mediados de 2004 lo que impactd las exportaciones de Estados
Unidos en el tltimo trimestre de 2004, esto debido al rezago normal del impacto desde el momento
en que ocurre una desaceleracion en los paises que importan bienes de Estados Unidos. Atn
asi, la caida es preocupante dado el impulso que ha provisto la caida del délar desde 2002. Aunque
el Indice del Instituto de Gerentes de Compra de Estados Unidos muestra una mejora significativa
durante el cuarto trimestre de 2004, lo cual sugiere un nivel de exportaciones muy superior durante
los primeros trimestres de 2005, no hay dudas de que la mejorfa que se debe esperar en las
exportaciones no alcanzard tasas de crecimiento superior a 6.0 por ciento.

La inflacién medular increment6 levemente durante finales de 2004 y debe esperarse que continte
aumentando durante 2005 cercana a 2 por ciento, lo cual la colocard préxima a la tasa que utiliza
el Banco de la Reserva Federal como indice para actuar (2 por ciento). La expansién en la
economia global agregada ha causado un incremento en los precios de las mercancias (materia
prima y productos intermedios) y la productividad promedio del agregado macroeconémico mundial
se ha ralentizado, aumentando los costos unitarios. Los productores han pasado algunos de estos
incrementos a otros negocios aunque se ha hecho muy dificil pasarlos al consumidor final.

Aunque la inflacién medular se mantendrd a raya, es de esperar que el Banco de la Reserva
Federal se mueva hasta alcanzar una tasa real (no tasa nominal) en los fondos federales de 2.0
por ciento. Esto implicaria una tasa nominal de 3.5 por ciento para finales de 2005.

Dadas las condiciones antes descritas, se proyecta una tasa de crecimiento del PIB de Estados
Unidos para el afio calendario 2005 de 3.5 a 3.6 por ciento y de 3.5 por ciento para el afio fiscal
2005 (en términos del afio fiscal de Puerto Rico).
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