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PREFACIO

Este documento va dirigido a cumplir con el deber ministerial otorgada a
Junta de Planificacion en su Ley Organica, Ley Numero 75 de 24 de junio
de 1973, de prepara un informe econémico al Gobernador y a la Asamblea
Legislativa. En este Informe Econémico el Gobernador 2007 se presenta un
analisis del comportamiento de la economia de Puerto Rico durante el afio

fiscal 2007 y las perspectivas para los afios fiscales 2008 y 2009.

Ademas del capitulo que corresponde al desenvolvimiento de la economia de
Puerto Rico, en la primera parte de este Informe Econémico el Gobernador
2007 se presentan dos capitulos adicionales. Uno esta dirigido a examinar el
comportamiento de la economia de Estados Unidos. En el otro se presentan
aspectos importantes que describen el desenvolvimiento de la economia

mundial. Estos tres capitulos componen la primera parte de este Informe

La segunda parte contiene varios temas especiales en los cuales se discuten
aspectos importantes que contribuyen al entendimiento de la actividad
econdémica del Pais. Estos son los siguientes: Transferencias federales; El
movimiento de los precios en Puerto Rico durante el periodo 2004-2007;
Situacion econdmica de las personas; El valor del trabajo del hogar: el caso
de Puerto Rico; y El precio del petrdleo y la actividad econdmica en Puerto

Rico.

Confiamos que este Informe Econdmico el Gobernador 2007 sea de utilidad
para todas aquellas personas y entidades, publicas o privadas, que tengan

interés en el quehacer econémico de Puerto Rico.

Prefacio ——
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La Economia de Puerto Rico en €l ano fiscal 2007 u
perspectivas para los anos fiscales 2008 y 2009

ECONOMIA DE PUERTO RICO*

Introduccion

El producto nacional bruto (pnb) alcanzé a precios corrientes $58,712.4 millones durante el afio fiscal
2007, para un alza de $1,979.5 millones, ¢ 3.5 por ciento, sobre el nivel del afio fiscal 2006 que
ascendi6 a $56,732.9 millones. A precios constantes, el mismo totalizo $6,930.8 millones, reflejando
una baja de $126.8 millones ¢ 1.8 por ciento comparado con el nivel del afo fiscal 2006. Entre los
factores que motivaron la reduccién en el pnb se encuentran:

+ el notable incremento en el precio del barril de petréleo
+ una significativa baja en la inversioén en construccion
* los aumentos en la tasa de inflacién

+ la continua pérdida de empleo en el sector de la manufactura

Durante el afio fiscal 2007, los gastos de consumo personal a precios corrientes ascendieron a $51,889.4
millones superando por $2,421.6 millones, o 4.9 por ciento, el nivel de $49,467.8 millones del afio
fiscal anterior. Los gastos de consumo del gobierno central del ELA y de los municipios, en conjunto,
aumentaron a precios corrientes en $157.3 millones, o 1.5 por ciento, de $10,329.6 millones en el afio
fiscal 2006 a $10,486.9 millones en el afio fiscal 2007. A precios constantes, los mismos registraron
una expansion de 0.1 por ciento en el afio fiscal 2007. A precios corrientes, la inversion interna bruta
registré un total de $11,984.7 millones en el afio fiscal 2007, una reduccién de $87.3 millones (0.7
por ciento) comparado con $12,072.0 millones en el afio fiscal 2006. La inversién interna bruta se
redujo en 3.2 por ciento a precios constantes en el afio fiscal 2007, luego de haber experimentado
una contraccidn de 2.0 por ciento en el afio fiscal anterior. Durante el afio fiscal 2007, las ventas de
bienes y servicios al exterior registraron un valor de $74,863.9 millones, mientras que las compras al
sector externo fueron $90,512.5 millones. Esto representé un saldo neto con el resto del mundo de -
$15,648.6 millones para el afio fiscal 2007, equivalente a una baja de $512.1 millones, o 3.4 por ciento,
con respecto al afio fiscal 2006. En términos reales, esto representd un aumento de 3.8 por ciento en
este saldo negativo.

En el afio fiscal 2007, el producto interno bruto (pib) totalizé $89,701.2 millones a precios corrientes,
para un aumento de $2,758.5 millones, o 3.2 por ciento, sobre el afio fiscal 2006, cuando alcanzd
$86,942.6 millones. A precios constantes, el pib ascendié a $11,193.7 millones en el afio fiscal 2006
y a $11,014.3 millones en el afio fiscal 2007. Esto implica una contraccién de 1.6 por ciento en el afio
fiscal 2007 en comparacion con el afio fiscal 2006.

En el afio fiscal 2007, el ingreso nacional neto a precios corrientes ascendio a $46,664.2 millones, un
incremento de $1,079.7 millones, o 2.4 por ciento, sobre el estimado de $45,584.5 millones del afio
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fiscal 2006, mientras que el ingreso interno neto fue de $77,653.0 millones, un incremento de $1,858.8
millones, o 2.5 por ciento, sobre el total del afio fiscal previo. A precios corrientes, en el afio fiscal
2007, el ingreso personal ascendi6 a $53,083.7 millones, un incremento de $1,993.8 millones, o 3.9
por ciento, sobre el afio fiscal 2006. Por su parte, el ingreso personal disponible totalizo $49,683.8
millones.

La proyeccion del producto nacional bruto real de Puerto Rico en el escenario base refleja una
reduccion de 2.1 por ciento para un valor $6,785.0 millones en el afio fiscal 2008 y $6,925.0 millones
en el 2009 para una recuperacion de 2.1 por ciento. En términos de precios corrientes, los valores
estimados son $60,690.0 y $64,969.0 millones con crecimientos de 3.4 y 7.1 por ciento para los
respectivos aflos fiscales considerados. En el escenario minimo, en el afio fiscal 2008 se proyecta
una reduccion mas profunda del producto bruto con una merma de 2.4 por ciento. En el maximo la
baja sera de 1.8 por ciento. En el afio fiscal 2009 se estima una leve mejoria de 1.8 y 2.4 por ciento,
respectivamente. ‘ '

Producto nacional bruto

El producto nacional bruto representa el valor Grafica 1
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. una significativa baja en la inversion en construccion

. los aumentos en la tasa de inflacién

. la continua pérdida de empleo en el sector de manufactura
Tabla 1

PRODUCTO NACIONAL BRUTO A PRECIOS CORRIENTES

(En millones de ddlares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2005r 2006r 2007p | 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006

Producto interno bruto 82,808.5 86,9426 89,701.2 4,134 2,758.5 5.0 3.2
Producto nacional bruto total 53,752.4 56,7329 58,7124 2,980.5 1,979.5 55 3.5
Demanda interna de bienes y servicios 68,849.4 71,869.4 74,360.9 3,020.0 2,491.5 4.4 35
Gastos de consumo personal 46,5354 49,467.8 51,889.4 2,932.3 2,421.6 6.3 4.9
Articulos duraderos 5,512.8 57295 5673.1 216.7 (56.3) 3.9 (1.0)
Articulos no duraderos 17,976.8 19,471.3 20,689.8 1,494.5 1,218.5 8.3 6.3
Servicios 23,045.9 24,2671 255265 1,221.2 1,258.4 5.3 5.2
Gastos de consumo del gobierno 10,0654 10,329.6 10,486.9 264.2 157.3 26 1.5
ELA 8,244.1 8,298.8  8,277.1 54.8 (21.7) 0.7 (0.3)
Municipios 1,821.4  2,030.8  2,209.8 209.4 179.0 11.5 8.8
Inversion interna bruta, total 12,248.5 12,072.0 11,884.7 (176.5) (87.3) (1.4) 0.7)
Cambio en inventarios 347.0 377.8 302.0 30.8 (75.8) 8.9 (20.1)
Inversién interna bruta
de capital fijo 11,901.5 11,694.2 11,682.6 (207.4) (11.5) (1.7) (0.1)
Construccion 6,513.6  6,028.6  5,798.8 (485.0) (229.7) (7.4) (3.8)
Empresas privadas 3,641.1 3,3243 3,281.3 (316.8) (43.0) (8.7) (1.3)
Empresas publicas 1,770.5  1,691.2 1,713.4 (79.3) 222 (4.5) 1.3
Gobierno 1,102.0  1,013.1 804.2 (88.9) (208.9) (8.1) (20.6)
ELA 679.7 594.6 387.0 (85.1) (207.6) (12.5) (34.9)
Municipios 4223 418.5 417.2 (3.7) (1.3) (0.9) (0.3)
Maquinaria y equipo 53879 5665.6 5,883.8 277.6 218.2 52 3.9
Empresas privadas 5147.2  5,504.0 5,661.8 356.9 157.8 6.9 2.9
Empresas publicas 90.5 58.9 96.2 (31.6) 37.3 (34.9) 63.4
Gobierno 150.3 102.7 125.8 (47.6) 23.1 (31.7) 225
ELA 114.2 63.1 83.4 (51.1) 204 (44.8) 323
Municipios 36.1 39.6 42.4 3.5 2.8 9.7 7.0
Ventas netas al resto del mundo (15,097.0) (15,136.5) (15,648.6) (39.5) (512.1) -0.3% -3.4%
Ventas 68,247.1 73,654.1 74,863.9 5,407.0 1,209.8 7.9 1.6
Compras 83,344.1 88,790.6 90,512.5 5,446.5 1,721.9 6.5 1.9

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

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

(En millones de dolares - Afios fiscales)

PRODUCTO NACIONAL BRUTO A PRECIOS CONSTANTES DE 1954

Cambio
Absoluto Porcentual
2005r 2006r 2007p | 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006
Producto interno bruto 11,089.7 11,193.7 11,014.3 104.0 (179.4) 0.9 (1.6)
Producto nacional bruto total 7,019.6  7,057.6  6,930.8 37.9 (126.8) 0.5 (1.8)
Demanda interna de bienes y servicios 13,031.8 13,147.7 13,254.7 115.9 107.0 0.9 0.8
Gastos de consumo personal 9,161.4 9,313.4 9,479.6 152.0 166.1 1.7 1.8
Articulos duraderos 1,658.8  1,722.1 1,741.0 63.3 18.9 3.8 1.1
Articulos no duraderos 3,461.9 3,582.6 3,704.8 120.7 122.2 3.5 34
Servicios 4,040.8 4,008.8 4,033.8 (32.0) 251 0.8) - 0.6
Gastos de consumo del gobierno 1,934.5 1,936.3 1,938.3 1.8 2.1 0.1 0.1
ELA 1,522.1 1,493.2 1,464.5 (28.9) (28.7) (1.9) (1.9)
Municipios 4124 443.1 473.8 30.7 30.8 7.4 6.9
Inversién interna bruta, total - 1,836.0 1,898.0 1,836.8 (37.9) (61.2) (2.0) (3.2)
Cambio en inventarios 77.2 84.3 453 71 (39.0) 9.2 (46.3)
Inversion interna bruta
de capital fijo 1,858.8  1,813.8 1,791.6 (45.0) (22.2) (2.4) (1.2)
Construccioén 853.1 763.9 715.7 (83.2) (48.1) (10.5) (6.3)
Empresas privadas 476.9 421.2 405.0 (55.6) (16.2) (11.7) (3.8)
Empresas publicas 231.9 214.3 211.5 (17.6) (2.8) (7.6) (1.3)
Gobierno 144.3 1284 99.3 (16.0) (29.1) (11.1) (22.7)
ELA 89.0 75.3 47.8 (13.7) (27.6) (15.4) (36.6)
Municipios 55.3 53.0 515 (2.3) (1.5) 4.1) (2.9)
Magquinaria y equipo 1,005.7  1,049.9 1,075.8 44.2 259 44 25
Empresas privadas 960.8 1,019.9 1,035.2 59.2 15.3 6.2 1.5
Empresas publicas 16.9 10.9 17.6 (6.0) 6.7 (35.4) 61.2
Gobierno 28.1 19.0 23.0 (9.0) 4.0 (32.2) 20.9
ELA 21.3 11.7 15.3 (9.6) 3.6 (45.2) 30.5
Municipios 6.7 7.3 7.7 0.6 0.4 8.9 55
Ventas netas al resto del mundo (6,012.3) (6,090.2) (6,323.9) (77.9) (233.8) -1.3% -3.8%
Ventas 7,646.0 7,987.3 7,682.6 3413 (304.7) 4.5 (3.8)
Compras 13,658.2 14,077.4 14,006.5 419.2 (70.9) 3.1 (0.5)

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificaciéon Economica y Social, Subprograma de Analisis Econoémico.

Por su parte, la demanda interna esta compuesta por los gastos de consumo personal, los gastos de
consumo gubernamental y la inversion interna bruta. Para el afio fiscal 2007, este total experimentd un
aumento de 3.5 por ciento a precios corrientes: de $71,869.4 millones en el afio fiscal 2006 a $74,360.9
millones en el afio fiscal 2007. A precios constantes, el alza fue de 0.8 por ciento en igual periodo.
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Gastos de consumo personal

Durante el afio fiscal 2007, los gastos de consumo personal a precios corrientes ascendieron a $51,889.4
millones superando por $2,421.6 millones, o 4.9 por ciento, el nivel de $49,467.8 millones del afio
fiscal anterior. Los gastos de consumo personal representaron 71.5 por ciento de la demanda interna
real en el afio fiscal 2007 y aumentaron, en el afio fiscal 2007 y a precios constantes, en 1.8 por ciento
sobre el 2006. De este total, los gastos de consumo en bienes duraderos (18.4 por ciento de los gastos
de consumo a precios constantes) tuvieron un alza de 1.1 por ciento en comparacion con el afio fiscal
2006. Los gastos de consumo en bienes no duraderos (39.1 por ciento de los gastos de consumo a
precios constantes) registraron un alza de 3.4 por ciento en términos reales sobre el afio fiscal previo.
Por tltimo, el incremento a precios corrientes en los gastos de consumo en servicios (42.6 por ciento
de los gastos de consumo a precios constantes) fue de 0.6 por ciento de 2006 a 2007.

Gastos de consumo del gobierno

Los gastos de consumo del gobierno central del ELA y de los municipios, en conjunto, aumentaron a
precios corrientes en $157.3 millones, o 1.5 por ciento: de $10,329.6 millones en el afio fiscal 2006 a
$10,486.9 millones en el afio fiscal 2007. A precios constantes, los mismos registraron una expansion
de 0.1 por ciento en el afio fiscal 2007 y mantuvieron una relacién de 14.6 del total de la demanda
interna del afio fiscal 2007 a precios constantes. Los gastos de consumo del gobierno central del
ELA y de los municipios incluyen el valor de las compensaciones pagadas a los empleados y los
gastos en mercancias y otros servicios adquiridos por estas instrumentalidades publicas. En términos
constantes, se registrd un incremento de 6.9 por ciento en los gastos correspondientes a los municipios,
mientras que los gastos del gobierno central del ELA tuvieron una merma de 1.9 por ciento. A precios
constantes, los gastos de consumo del gobierno central del ELA y de los municipios representaron el
14.6 por ciento de la demanda interna de bienes y servicios en el afio fiscal 2007.

Inversion interna bruta total

La inversion interna bruta total es la tercera variable de la demanda interna en el producto nacional
bruto. Esta se compone de la inversion interna bruta de capital fijo y el valor de los cambios en
inventarios. A precios corrientes, la inversion interna bruta registr6 un total de $11,984.7 millones en
el afio fiscal 2007, una reduccion de $87.3 millones (0.7 por ciento) comparado con $12,072.0 millones
en el afio fiscal 2006. La inversién interna bruta se redujo en 3.2 por ciento a precios constantes en
el afio fiscal 2007, luego de haber experimentado una contraccion de 2.0 por ciento en el afio fiscal
anterior.

La proporcién de la variable de cambio en inventarios es una minima (2.5 por ciento del valor a precios
reales en el afio fiscal 2007). En una economia tan abierta como la de Puerto Rico, los cambios en los
inventarios, especialmente en la manufactura, no son tan indicativos de las variaciones en la demanda
interna, como lo son los cambios en inventarios del sector comercial. Sin embargo, dado el nivel
de integracién de la economia de Puerto Rico a la de Estados Unidos, los cambios en los niveles de
inventarios en los sectores exportadores pueden servir para anticipar fluctuaciones en la economia
norteamericana, las cuales, eventualmente, impactaran la economia local. En términos nominales, el
valor del cambio en inventarios para el afio fiscal 2007 fue de $302.0 millones. Esto es una contraccién
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de $75.8 millones, o 20.1 por ciento, respecto al afio fiscal 2006. Visto a precios constantes, esto es
una merma de 46.3 por ciento en similar periodo.

Para el afio fiscal 2007, el total de la inversion interna bruta de capital fijo, que incluye el valor de las
obras de construccion realizadas y las compras de maquinaria y equipo, fue de $11,682.6 millones.
Dicha cifra mermé en 1.2 por ciento en términos reales con respecto al afio fiscal 2006.

Dentro de la inversion interna bruta de capital fijo, el valor de la actividad de la construccion a precios
corrientes alcanzo la suma de $5,798.8 millones, $229.7 millones o 3.8 por ciento menos que en el afio
fiscal 2006. A precios constantes, la contraccion fue de $48.1 millones o 6.3 por ciento durante similar
periodo. En similar nivel de precios, el valor de la actividad de construccién del sector privado reflej6
una baja de 3.8 por ciento. En términos de la participacidn relativa de los correspondientes sectores,
los proyectos de construccidn del sector privado representaron, a precios corrientes, el 56.6 por ciento
del total de la construccion realizada. Por su parte, la inversion en construccién del sector publico
totalizé $2,517.5 millones en el afio fiscal 2007, un descenso de $186.7 millones, 0 6.9 por ciento (9.3
por ciento a precios constantes), con relacidn al afio fiscal 2006. A precios corrientes, el valor de la
actividad de la construccion en obras publicas en el afio fiscal 2007 se distribuy6 en $1,713.4 millones
(68.1 por ciento) de las empresas ptiblicas, $387.0 millones (15.4 por ciento) del gobierno central del
ELA y $417.2 millones (16.6 por ciento) de los municipios. Es la primera vez, desde el afio fiscal
1978, que el total de construccion por parte de los municipios ha superado el monto de la construccion
del gobierno del ELA. Persisten, a su vez, las razones primordiales que han incidido de forma adversa
en la construccién en Puerto Rico, incluyendo los problemas fiscales, el aumento en el precio del barril
de petrdleo y el alza sostenida en los precios de los materiales de construccion.

En el afio fiscal 2007, los proyectos privados mas significativos para los cuales se expidieron permisos
de construccion fueron: la construccidén del Condomino Atlantic en San Juan, a un costo de $33.9
millones; la construccion de un almacén de distribucion de comestibles y oficinas de la empresa V.
Sudrez en Bayamon, a un costo de $27.6 millones y la construccion del edificio para estacionamiento
y facilidades vecinales Valle Santa Cecilia en Caguas, a un costo de $22.2 millones. En cuanto a los
proyectos publicos figuran la construccion del Centro de Emergencia y Trauma Fase I en Rio Piedras,
a un costo de $36.4 millones; la ampliacion del Parque Julio E. Monagas en Ponce, a un costo de $17.1
millones, la modernizacion del Residencial Los Lirios y la remodelacion del Condo-Hotel La Concha.
El costo de estos dos tltimos proyectos, ambos en San Juan, es de $ 14.4 millones cada uno.

Ventas netas de bienes y servicios con el exterior

Durante el afio fiscal 2007, las ventas de bienes y servicios al exterior registraron un valor de $74,863.9
millones. Dentro de las ventas al resto del mundo, las exportaciones de mercancias ajustadas ascendieron
a $66,077.1 millones, mientras que las compras al sector externo fueron $90,512.5 millones. Esto
representd un saldo neto entre las exportaciones e importaciones ajustadas con el resto del mundo
de -$15,648.6 millones, para el afio fiscal 2007, una baja de $512.1 millones, o 3.4 por ciento, con
respecto al afio fiscal 2006. En términos reales, esto represent6 un aumento de 3.8 por ciento en este
saldo negativo.
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Durante el afio fiscal 2007, en la balanza comercial de Puerto Rico se observo una merma de 0.2 por
ciento en las exportaciones de mercancia registrada, de $60,118.7 millones en el afio fiscal 2006 a
$60,010.8 millones en el afio fiscal 2007 (Tabla 3). Dicha reduccion se debid parcialmente a una
disminucién en las exportaciones de mercancia registrada hacia los Estados Unidos de productos de
computadora y electrénicos (subsector 334 de acuerdo al Sistema de Clasificacion Industrial de América
del Norte). Se registré una disminucioén de $566.9 millones, o 7.6 por ciento, en las exportaciones
totales de mercancia registrada hacia Estados Unidos, paises extranjeros e Islas Virgenes para este
subsector, y de $163.9 millones, o 0.3 por ciento, para todo el sector de manufactura. No obstante,
las exportaciones de mercancia registrada hacia paises extranjeros ha mantenido una tendencia alcista
desde el afio fiscal 2003. Por otra parte, se observd un aumento de 6.2 por ciento en las importaciones
de mercancia registrada: de $42,630.2 millones en el afio fiscal 2006 a $45,265.8 millones en el afio
fiscal 2007 (Tabla 4). Esto puede atribuirse parciaimente a una expansién de $1,390.3 millones, o

Tabla 3

EXPORTACIONES DE MERCANCIA REGISTRADA POR SISTEMA DE CLASIFICACION INDUSTRIAL
DE AMERICA DEL NORTE (SCIAN)

(En millones de dolares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2005r 20061 2007p | 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2008
SCIAN EXPORTACIONES REGISTRADAS, TOTAL 56,543.2 60,118.7 60,010.8 3,575.5 (107.9) 6.3 (0.2)
11 Agricultura, silvicultura, pesca y caza 39.0 40.7 37.2 1.7 (3.5) 4.4 (8.6)
21 -Mineria 5.1 21.8 3.7 16.7 (18.1) 327.5 (83.0)
31-33 Manufactura 56,022.9 59,542.1 59,378.1 3,519.2 (164.0) 6.3 (0.3)
311 Alimentos 3,626.0 3,956.2 3,751.5 330.2 (204.7) 9.1 (5.2)
312 Productos de bebidas y de tabaco 383.3 376.8 359.6 (6.5) (17.2) (1.7) (4.6)
313-314 Textiles 99.9 68.1 78.4 (31.8) 10.3 (31.8) 15.1
315 Ropa 376.1 334.3 208.2 (41.8) (126.1) (11.1) (37.7)
316 Cuero y productos afines 136.5 94.5 93.5 (42.0) (1.0) (30.8) (1.1)
321 Productos de madera 19.2 21.0 22.0 1.8 1.0 9.4 4.8
322 Papel 26.1 22.8 26.9 (3.3) 4.1 (12.6) 18.0
323 Imprenta 13.3 23.2 23.7 9.9 0.5 74.4 2.2
324 Productos de petréleo y de carbon 741.0 749.8 951.4 8.8 201.6 1.2 26.9
325 Quimicos 37,191.0 38,618.9 39,587.8 1,427.9 968.9 3.8 2.5
3254 Farmacéuticos y medicinas 34,712.2 35,970.3 36,567.9 1,258.1 597.6 3.6 1.7
326 Productos de plastico y de goma 107.6 111.1 150.5 3.5 39.4 3.3 35.5
327 Productos de minerales no metalicos 85.0 52.4 71.0 (32.6) 18.6 (38.4) 355
331 Metales primarios 86.4 151.1 184.3 64.7 33.2 74.9 22.0
332 Productos fabricados de metal 56.5 58.5 64.1 3.0 4.6 5.3 7.7
333 Maquinaria 708.9 786.2 712.2 77.3 (74.0) 10.9 (9.4)
334 Productos de computadora y electronicos 7,090.9 7,452.1 6,885.0 361.2 (567.1) 5.1 (7.6)
3341 Computadoras y equipo periférico 4,144.8  3,838.6  4,023.0 (306.2) 184.4 (7.4) 4.8
335 Equipos eléctricos, enseres

y componentes 1,123.3 1,362.6 1,281.4 239.3 (81.2) 21.3 (6.0)

336 Equipo de transportacion 134.3 129.7 132.4 (4.6) 27 (3.4) 2.1
337 Muebles y productos refacionados 6.9 7.4 5.6 0.5 (1.8) 7.2 (24.3)
338 Manufactura miscelanea 4,010.7 5,164.4 4,788.6 1,153.7 (375.8) 28.8 (7.3)
3391 Equipos y materiales de uso médico 3,913.2  4,993.8 - 4,675.2 1,080.6 (318.6) 27.6 (6.4)
Otros sectores (1) 476.2 514.1 591.8 37.9 7T 8.0 15.1

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Andlisis Economico.

Informe Econdémico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa
Junta de Planificacion



La Economia de Puerto Rico en €l ano fiscal 2007 y
perspectivas para los afos fiscales 2008 y 2009

Tabla 4

IMPORTACIONES DE MERCANCIA REGISTRADA POR SISTEMA DE CLASIFICACION INDUSTRIAL
DE AMERICA DEL NORTE (SCIAN)
(En millones de ddlares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2005r 2006r 2007p | 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006
SCIAN IMPORTACIONES REGISTRADAS, TOTAL 38,905.2 42,630.2 452658 3,725.0 2,635.6 9.6 6.2
11 Agricultura, silvicultura, pesca y caza 496.3 492.4 459.6 (3.9) (32.8) (0.8) (6.7)
21  Mineria 1,347.4  1,231.0 1,510.0 (116.4) 279.0 (8.8) 22.7
31-33 Manufactura 35,921.3 39,808.4 42,2594 3,887.1 2,451.0 10.8 6.2
311 Alimentos 2,162.7  2,380.4  2,440.6 217.7 60.2 10.1 25
312 Productos de bebidas y de tabaco 424.8 450.4 448.1 25.6 (2.3) 6.0 (0.5)
313-314  Textiles 351.7 352.4 3514 0.7 (1.0) 0.2 (0.3)
315  Ropa 602.1 653.2 604.2 51.1 (49.0) 8.5 (7.5)
316 Cuero y productos afines 266.8 - 313.1 289.7 46.3 (23.4) 17.4 (7.5)
321 Productos de madera 152.5 143.0 137.6 (9.5) (5.4) (6.2) (3.8)
322 Papel 594.7 568.9 577.2 (25.8) 8.3 (4.3) 1.5
323 Imprenta 184.1 186.2 183.8 2.1 (2.4) 1.1 (1.3)
324 Productos de petréleo y de carbon 2,9245  3,962.1 4,152.8 1,037.6 190.7 35.5 4.8
325 Quimicos 17,086.8 19,089.0 21,675.9 2,002.2 2,586.9 1.7 13.6
3251 Quimicos basicos 32112 3,543.1 4,150.3 331.9 607.2 10.3 17.1
3254 Farmacéuticos y medicinas 12,967.6 14,467.3 16,494.7 1,499.7 2,027.4 11.6 14.0
326 Productos de plastico y de goma 613.9 698.8 773.8 84.9 75.0 13.8 10.7
327 Productos de minerales no metalicos 290.3 308.2 289.6 17.9 (18.6) 6.2 (6.0)
331 Metales primarios 491.3 485.8 620.0 (5.5) 134.2 (1.1) 27.6
332 Productos fabricados de metal 481.9 690.2 626.3 208.3 (63.9) 43.2 (9.3)
333 Maquinaria 1,111.2 1,267.8  1,266.0 156.6 (1.8) 14.1 (0.1)
334 Productos de computadora y electrénicos 2,833.8 2,707.5 2,832.8 (126.3) 225.3 (4.5) 8.3
335 Equipos eléctricos, enseres

y componentes 805.6 958.8  1,052.9 153.2 94.1 18.0 9.8
336 Equipo de transportacién 2,786.2 26743 1,8223 (111.9) (752.0) (4.0) (28.1)
3361 Vehiculos de motor 2,4548 2,325.0 1,608.7 (129.8) (716.3) (5.3) (30.8)
337 Muebles y productos relacionados 300.4 290.8 296.5 (9.6) 57 (3.2) 2.0
339 Manufactura miscelanea 1,456.0 1,627.5 1,617.9 171.5 (9.6) 11.8 (0.6)
Otros sectores (1) 1,140.2  1,0984  1,036.8 (41.8) (61.6) (3.7) (5.6)

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

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

18.3 por ciento, en el componente de quimicos de las importaciones de mercancia registrada desde
Estados Unidos (subsector 325 de acuerdo al Sistema de Clasificacion Industrial de América del
Norte). Se registré un crecimiento de $2,586.9 millones, o 13.6 por ciento, en las importaciones
totales desde Estados Unidos, paises extranjeros e Islas Virgenes para este grupo industrial, y de
$2,451.7 millones, o 6.2 por ciento, para todo el sector de manufactura. Por ende, el saldo neto entre
las exportaciones e importaciones de mercancia registrada fue de $14,745.0 millones para el afio fiscal
2007, una disminucion de 15.7 por ciento en comparacion con el saldo de $17,488.4 millones en el
afio fiscal 2006.

Producto interno bruto

El producto interno bruto (pib) incluye el valor de toda la produccion que se lleva a cabo dentro de las
fronteras geograficas de Puerto Rico. Debe tenerse en cuenta, sin embargo, que la amplia movilidad
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de factores de produccion en la economia mundial, principalmente del capital mediante la inversion
directa proveniente del exterior, tiene como resultado que en el proceso de produccién en la mayoria
de los paises del mundo participen factores de produccién de duefios residentes y no residentes.
Los duefios no residentes de factores de produccion reciben compensaciones por la aportacion de su
trabajo e ingresos procedentes de la propiedad por la aportacién de capital. Las retribuciones que
reciben los duefios de los factores no residentes fluyen eventualmente al exterior. El residuo del pib,
una vez descontadas las compensaciones a los duefios no residentes de factores, y afiadidos los gastos
de funcionamiento de las agencias federales en Puerto Rico, resulta en el producto nacional bruto.
En el afio fiscal 2007, el pib totalizé $89,701.2 millones a precios corrientes. Esto representa un
aumento de $2,758.5 millones, o 3.2 por ciento, sobre el afio fiscal 2006, cuando alcanzé $86,942.6
millones (Tabla 5y Grafica 3). A precios constantes, el pib ascendio a $11,193.7 millones en el afio
fiscal 2006 y a $11,014.3 millones en el afio fiscal 2007. Esto implica una contraccioén de 1.6 por
ciento en el afio fiscal 2007 con relacion el afio fiscal 2006. La comparacion del producto nacional
bruto (pnb) con el pib ayuda a entender la histérica importancia del sector externo en la economia
del pais. La brecha que separa ambas medidas de crecimiento (una relacion pnb/pib en el afio fiscal
2007 de 65.5 por ciento a precios corrientes, y de 62.9 por ciento a precios constantes), constituye
un indicador de la apertura de la economia de Puerto Rico representa una fuga de rendimientos de
capital pagados al exterior.

Tabla 5

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

Cambio
Absoluto Porcentual
2005r 2006r 2007p 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006
Total 82,808.5 86,942.6 89,701.2 4,134.1 2,758.6 5.0 3.2
Agricultura 374.9 385.0 441.4 10.1 56.4 2.7 14.6
Manufactura 34,534.0 36,546.5 36,716.8 2,012.5 170.3 5.8 0.5
Construccion por contrato y mineria 1,848.0 1,807.0 1,874.7 (41.0) 67.7 (2.2) 3.7
Transportacion y otros

servicios publicos 5,308.6 5,700.8 5,970.7 332.2 269.9 7.4 4.7
Comercio 10,216.7 10,708.6 11,060.7 491.9 352.1 4.8 3.3
Finanzas, seguros y bienes raices 14,267.4 14,998.2 16,335.6 730.8 1,337.4 5.1 8.9
Servicios 7,964.5 8,241.3 8,529.0 276.8 287.7 3.5 3.5
Gobiemo 8,150.5 8,424.2 8,586.3 273.7 162.1 34 1.9
ELA 7,032.3 7,204.1 7,282.1 171.8 78.0 24 1.1
Municipios 1,118.2 1,220.1 1,304.2 101.9 -84.1 9.1 6.9
Discrepancia estadistica 143.9 131.1 186.0 (12.8) 54.9 (8.9) 41.9

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Andlisis Econémico.
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Ingreso nacional neto

El ingreso nacional neto mide el
ingreso percibido por el uso de los
factores productivos propiedad de
residentes, se encuentren fuera o
dentro del pais, menos la depreciacion
de los activos fijos. En el afio fiscal
2007, esta partida ascendid, a precios
corrientes, a $46,664.2 millones, un
incremento de $1,079.7 millones, o
2.4 por ciento, sobre el estimado de
$45,584.5 millones del afio fiscal 2006
(Tabla 6 y Grifica 4). El componente
principal del ingreso nacional neto es

la compensacion a empleados, la cual

constituy6 el 66.5 por ciento del total.
La porcion restante corresponde
a los ingresos procedentes de la
propiedad. En el afio fiscal 2007,
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$77,653.0 millones, un incremento
neto/ingreso neto interno fue de 60.1 por ciento.

Ingreso personal

de $1,858.8 millones, o 2.5 por ciento, sobre el total del afio fiscal previo. La relacién de ingreso

El ingreso personal representa el ingreso monetario y en especie recibido de todas las fuentes por las
personas. Este se compone de los ingresos originados en la produccion y de los pagos de transferencia.
A precios corrientes, en el afio fiscal 2007, el ingreso personal ascendié a $53,083.7 millones, un
incremento de $1,993.8 millones, o 3.9 por ciento, sobre el afio fiscal 2006 (Tabla 7 y Grafica 5).
De este monto, $36,702.1 millones correspondieron a los ingresos originados en la produccion y
$16,381.6 millones a pagos de transferencia. Durante el afio fiscal 2007, se destaca un crecimiento
en términos de los pagos de transferencia superior al de los ingresos originados en la produccién
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Tabla 6

DISTRIBUCION FUNCIONAL DEL INGRESO NETO POR SECTOR INDUSTRIAL PRINCIPAL

(En millones de dolares - Afios fiscales)

Cambio
Absoluto Porcentual
2005r 2006r 2007p | 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006
Ingreso nacional neto 43,483.8 45,5845 46,664.2 2,100.7 1,079.7 4.8 2.4
Compensacion a empleados 29,3715 30,342.2 31,050.2 970.7 708.0 3.3 2.3
Ingresos procedentes de la propiedad 14,112.3 15,242.3 15,614.0 1,130.0 371.7 8.0 2.4
Menos: Resto del mundo (29,056.1) (30,209.7) (30,988.8) (1,153.6) (779.1) 4.0 2.6
Compensacion a empleados 1,083.5 1,036.7 1,026.4 (46.8) (10.3) (4.3) (1.0)
Ingresos procedentes de la propiedad (30,139.7) (31,246.5) (32,015.2) (1,106.8) (768.7) 3.7 2.5
Ingreso interno neto 72,540.0 75,7942 77,653.0 3,254.2 1,858.8 4.5 2.5
Compensacion a empleados 28,288.0 29,305.5 30,023.8 1,017.5 718.3 3.6 2.5
Ingresos procedentes de la propiedad 44.252.0 46,488.7 47,629.2 2,236.7 1,140.5 5.1 25
Agricultura 670.2 650.3 710.4 (19.9) 60.1 (3.0) 9.2
Compensacion a empleados 2174 214.7 223.6 (2.7) 8.9 (1.2) 41
Ingreses procedentes de la propiedad 452.8 435.6 486.9 (17.2) 51.3 (3.8) 11.8
Manufactura 32,4425 34,239.8 34,343.2 1,797.3 103.4 55 0.3
Compensacion a empleados 42257  4,373.0 4,433.4 147.3 60.4 3.5 14
Ingresos procedentes de la propiedad 28,216.8 29,866.8 29,909.8 1,650.0 43.0 5.8 0.1
Construccion por contrato y mineria 1,703.6  1,668.3 1,721.1 (35.3) 52.8 (2.1) 3.2
Compensaciéon a empleados 1,266.0 1,233.2 1,270.2 (32.8) 37.0 (2.6) 3.0
Ingresaos procedentes de la propiedad 437.6 435.1 451.0 (2.5) 15.9 (0.6) 3.7
Transportacion y otros servicios publicos 3,707.3  3,951.7 4,247.7 244 4 296.0 6.6 7.5
Compensacion a empleados 2,606.3  2,650.3 2,710.6 44.0 60.3 1.7 2.3
Ingresos procedentes de la propiedad 1,101.0 1,301.4 1,637.1 200.4 235.7 18.2 18.1
Comercio 7,276.5 7,612.1 7,779.5 335.6 167.4 4.6 2.2
Compensacion a empleados 4,333.5 4,598.6 4,714.3 265.1 115.7 6.1 2.5
Ingresos procedentes de la propiedad 2,942.9 3,013.5 3,065.3 70.6 51.8 2.4 1.7
Finanzas, seguros y bienes raices 11,749.8 12,2203 12,9476 470.5 727.3 4.0 6.0
Compensacion a empleados 2,150.3  2,285.7 2,358.1 1454 62.4 6.8 2.7
ingresos procedentes de la propiedad 9,599.5 9,9246 10,589.5 3251 664.9 34 6.7
Servicios 6,839.6 7,027.5 7,317.1 187.9 289.6 2.7 4.1
Compensacién a empleados 5,338.3 5,515.7 5,727.3 177.4 211.6 3.3 3.8
Ingrescs procedentes de la propiedad 1,501.3  1,511.7 1,589.8 10.4 78.1 0.7 5.2
Gobierno 8,150.5 8,424.2 8,586.3 | 273.7 162.1 3.4 1.9
Compensacion a empleados 8,150.5 8,424.2 8,586.3 273.7 162.1 3.4 1.9
Ingresos procedentes de la propiedad -— - — - - -— -
r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.
Fuente: Junta de Planificacién, Programa de Planificacion Econdmica y Social, Subprograma de Analisis Econdmico.
($1,388.7 millones versus $605.1 millones), debido en parte a una expansion de $740.4 millones en
los pagos de transferencia.
El total del ingreso personal menos las contribuciones personales sobre el ingreso resulta en el
ingreso personal disponible. Partiendo de los $3,399.9 millones pagados en el afio fiscal 2007 (una
disminucién de 3.1 por ciento en comparacion con el afio fiscal 2006), el ingreso personal disponible
ascendid a $49,683.8 millones a precios corrientes para el afio fiscal 2007. Lo anterior equivale, a
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Tabla 7

INGRESO PERSONAL

(En millones de délares - Anos fiscales)

2005r 2006r  2007p

Total

48,820.2 51,089.9 53,083.7

Ingresos originados en la produccion 34,227.2 36,097.0 36,702.1

Compensacion a empleados

29,3715 30,342.2 31,050.2

Menos: Aportaciones a sistemas de

seguridad social

5,245.0 5,409.0 5,402.0

Ingresos procedentes de la propiedad 10,100.7 11,163.8 11,053.9

Pagos de transferencia

14,583.0 14,9929 16,381.6

Gobierno central del ELA y municipios 3,323.5 3,390.7 3,577.4

Gobierno federal

Empresas privadas

Empresas publicas

9,243.7 9,7259 10,466.3
987.7 9954  1,460.7

193.0 220.7 230.5

Remesas privadas del exterior 620.6 608.8 578.3

Otras transferencias

214.5 51.4 68.5

Menos: Confribuciones personales 3,332.6 3,507.6 3,399.9

Igual: Ingreso personal disponible

45,487.6 47,5823 49,683.8

Cambio
Absoluto Porcentual
2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006
2,269.7 1,993.8 4.6 3.9
1,869.8 605.1 55 1.7
970.7 708.0 3.3 2.3
164.0 (7.0) 3.1 0.1)
1,063.1 (109.9) 105 (1.0)
399.9 1,388.7 2.7 9.3
67.2 186.7 20 5.5
482.2 T40.4 52 7.6
(2.3) 465.3 (0.2) 46.7
27.8 9.8 14.4 44
(11.8) (30.5) (1.9) (5.0)
(163.1) 17.1 (76.0) 33.2
175.0 (107.7) 5.3 (3.1)
2,094.7 2,101.5 4.6 4.4

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Economica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.
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precios constantes, a un alza de 1.3
por ciento en comparaciéon con el
afio fiscal anterior.

Desembolsos federales

Los desembolsos netos del
gobierno federal en Puerto Rico
ascendieron a $9,630.9 millones
en el afio fiscal 2007, reflejando
un aumento de $710.6 millones, u
8.0 por ciento, con relacion a los
$8,920.2 millones del afio fiscal
2006 (Tabla 8). El crecimiento
del afio fiscal 2007 se manifest
principalmente en los pagos de

transferencia a individuos. Las
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Tabla 8

TRANSFERENCIAS FEDERALES, NETAS: ANOS FISCALES

(Afos fiscales)
Cambio
Absoluic Porcentual
2005r 2006r 2007p | 2006-2005 2007-2006 2006/2005 2007/2006
Transferencias del gobierno federal,

netas, total 8,332.6 8,820.2 9,630.9 587.7 710.6 7.1 8.0

A individuos 6,326.0 6,723.6 7.448.2 397.6 7245 6.3 10.8

Transferencias devengadas, netas 4,412.4 4.932.3 5,522.1 519.9 589.8 11.8 12.0

Total recibos 7,633.1 8,274.4 8,902.5 641.3 628.1 8.4 7.6

Total pagos 3,220.7 3,342.0 3,380.3 121.4 38.3 3.8 1.1

Transferencias otorgadas, total 1,913.6 1,791.3 1,926.0 (122.3) 134.8 (6.4) 75
Subsidios a industrias sector privado (73.7) (114.8) (97.7) (41.0) 17.0 55.7 (14.9)
Transferencias devengadas, netas (73.7) (114.8) (97.7) (41.0) 17.0 55.7 (14.9)
Total recibos 0.8 0.6 0.4 (0.1) (0.2) (18.3) - (38.9)
Total pagos 745 115.4 98.1 40.9 (17.3) 54.9 (15.0)

Transferencias otorgadas, total 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 - -—
Gobierno del E.L.A. 2,080.3 2,311.4 2,280.4 231.1 (30.9) 111 (1.3)
Transferencias devengadas, netas 1,954.4 2,188.1 2,146.1 233.7 (42.0) 12.0 (1.9)
Total recibos 2,175.7 2,418.5 2,377.1 242.8 (41.3) 11.2 (1.7)

Pagos - Fondo en Fideicomiso del

Seguro por Desempleo 221.3 230.4 231.0 9.1 0.6 4.1 0.3
Transferencias otorgadas, total 125.9 123.3 1343 (2.6) 11.0 (2.1) 9.0

p- Cifras preliminares.
() Cifras negativas.

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

transferencias netas a individuos ascendieron, durante el afio fiscal 2007, a $7,448.2 millones.
Esto reflejé un aumento de $724.5 millones, o 10.8 por ciento, al compararse con las del afio fiscal
anterior que alcanzaron $6,723.6 millones. Este crecimiento se manifesto tanto en las transferencias

lones, como en las otorgadas, cuya alza fue de con $134.8

devengadas, que aumentaron en $589.8 mil
millones. En las devengadas, el aumento mayor ocurrié en el Seguro Social con $279.7 millones, o
6. La asistencia nutricional fue el renglon de

10.4 por ciento, al compararse con el afio fiscal 200
mayor crecimiento en las otorgadas con $119.7 millones, u 8.9 por ciento, en comparacién con el afio
fiscal anterior. En el afio fiscal 2007, las transferencias netas del gobierno federal al gobierno del ELA

totalizaron $2,280.4 millones, en comparacion con $2,311 4 millones en el afio anterior. Esto significd

una merma de $30.9 millones, o 1.3 por ciento.

Activos financieros de las personas y denda de los consumidores

Al 30 de junio de 2007, los activos financieros de las personas totalizaron $49,436.3 millones, un
crecimiento de $2,811.0 millones, o 6.0 por ciento, sobre el total registrado en el afio fiscal 2006.
Este aumento se atribuye parcialmente al incremento en los depdsitos en bancos comerciales, con un
total de $29,706.7 millones. Estos constituyeron el 60.1 por ciento del total de activos financieros de
las personas. Por otra parte, al 30 de junio de 2007, la deuda de los consumidores sumé $22,270.5
millones, reflejando un alza de 3.2 por ciento con relacién a la misma fecha del afio anterior.
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La situacion financiera de las personas se discute a fondo en el capitulo del mismo nombre en este
Informe Econdémico al Gebernador 2007.

Empleo y desempleo

Segtn la Encuesta de Viviendas del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos (DTRH), en el
afio fiscal 2007, la poblacién civil no institucional fue de 3,001,000, lo que representa un aumento
de 1.0 por ciento en comparacion al afio fiscal 2006 (Tabla 9). Las tasas de participacion, para los

Tabla 9

ESTADO DE EMPLEO DE LA POBLACION CIVIL, NO INSTITUCIONAL

(En miles de personas de 16 afios y mas - Afos fisc:

=

Cambio
Absoluto Porcentual

2005r 2006r 2007p 2006-2005 2007-2006 | 2006/2005 2007/2006

Poblacioén civil no institucional ) 2,945 2,972 3,001 27 29 0.9 1.0
Grupo trabajador 1,385 1,422 1,409 37 (13) 2.7 (0.9)
Empleados 1,238 1,256 1,263 18 7 1.5 0.6
Desempleados 147 166 147 19 (19) 12.9 (11.4)
Tasa de participacion 47.0 47.9 47.0 0.9 (0.9) 1.9 (1.9)
Tasa de desempleo 10.6 11.7 10.4 1.1 (1.3) 10.2 (11.1)

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

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

afios fiscales 2006 y 2007, fueron de 47.9 por ciento y 47.0 por ciento, respectivamente. El niimero
de personas empleadas para el afio fiscal 2007 fue 1,263,000 personas, un alza de 0.6 por ciento en
comparacion con el afio fiscal 2006. Por su parte, el total de desempleados (147,000 en el afio fiscal
2007) disminuyé en 11.4 por ciento en igual periodo. El efecto neto entre ambas variables resultd en
una reduccién en el grupo trabajador de 1,422,000 en el afio fiscal 2006 a 1,409,000 en el afio fiscal
2007, y la contraccién en la tasa de desempleo de 11.7 por ciento a 10.4 por ciento, entre los afios
fiscales 2006 y 2007.

Indice de Actividad Econémica

El valor promedio del Indice Coincidente de Actividad Econémica (ICAE), finalizado el afio fiscal
2007, reflejé una reduccién de 2.0 por ciento en comparacion con el afio fiscal 2006. Esta es la
segunda ocasidn en la que se observa una disminucion en la actividad econémica desde, por lo menos,
la recesion de 2001 a 2002 cuando el Indice se contrajo 1.9 por ciento. En la actual recesién el unico
indicador que se ha mantenido creciendo ha sido el Indice Coincidente de Actividad Econémica en el
Turismo (ICAET). La actividad turistica se mantuvo positiva durante el afio fiscal 2007, resultado de
las diversas actividades y eventos que fueron auspiciados por la Compaifiia de Turismo.
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Debido a que cada recesion tiene sus caracteristicas propias que la diferencian de recesiones anteriores,
es dificil predecir cuanto habra de durar la presente. Si se compara la presente condicién con la
recesion de 1980-1983, se observa que ésta llegd a su punto mas bajo en su vigésimo séptimo (27) mes
y durd treinta y cinco (35) meses. Mientras, la recesion de 1991 toco fondo en su tercer (3) mes y dur6
ocho (8) meses. Larecesion de 2001-2002 habia tocado fondo en su séptimo (7) mes y dur6 trece (13)
meses. El periodo presente se encuentra en su décimo séptimo (17) mes con signo negativo.

La economia en el aiio fiscal 2008: indicadores econéomicos mensuales

Durante los primeros siete meses del afio fiscal 2008, el mercado laboral en Puerto Rico ha registrado
una disminucion, segtin la Encuesta de Viviendas del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos.
El nimero total de personas empleadas durante el periodo de julio a enero del afio fiscal 2008 alcanzo
un promedio de 1,213,000 personas, es decir una reduccion de 3.6 por ciento en relacidén con el mismo
periodo del afio fiscal 2007. Por otro lado, de acuerdo a la Encuesta de Establecimientos, el empleo
asalariado total no agricola presenté una merma de 1.2 por ciento, en similar comparacion.

Por su parte, durante el periodo de julio a enero del afio fiscal 2008, el grupo trabajador registré una
reduccion de 2.5 por ciento, cuando alcanzé un total de 1,368,000 personas en relacion al mismo
periodo del afio fiscal anterior. Por otro lado, la tasa de participacion alcanzd 45.1 por ciento, lo que
representa una disminucion de 1.8 puntos porcentuales en similar comparacién. Mientras, la tasa
de desempleo registrd un nivel de 11.3 por ciento, lo cual representa un incremento de 1.0 puntos
porcentuales al compararse con los mismos meses del afio fiscal anterior.

En términos generales, los principales indicadores del sector de la construccion continuaron bajando
en el periodo de julio a enero del afio fiscal 2008. EI ntimero total de permisos de construccion,
expedidos por la Administracién de Reglamentos y Permisos (ARPE) durante dicho periodo, presentd
una merma de 18.1 por ciento versus el mismo periodo del afio fiscal anterior. Por su parte, el nimero
de permisos de construccidn ptiblicos registro una merma de 32.5 por ciento, mientras que los permisos
de construccion privados reflejaron una reduccion de 16.8 por ciento.

Sin embargo, durante este periodo del afio fiscal 2008, el valor de los permisos de construccidn registro
un crecimiento de 19.1 por ciento con respecto a los mismos meses del afio fiscal anterior. Tanto el
valor de los permisos de construccion privados, como el valor de los permisos publicos reflejaron
aumentos. Los mismos fueron de 15.0 y 33.8 por ciento, respectivamente. Por otro lado, en los
meses de julio a febrero del afio fiscal 2008, se reflejaron mermas de 6.7 por ciento en la produccién
de cemento y 10.9 por ciento en las ventas de este producto, ambos con respecto al mismo periodo del
afio fiscal 2007.

Durante los meses de julio a octubre del afio fiscal 2008, el total acumulado de personas registradas
en hoteles y paradores ascendio a 637,844 personas, una reduccion de 1.6 por ciento en comparacion
con el mismo periodo del afio fiscal anterior. El total de personas no residentes registradas en hoteles
y paradores disminuy6 4.0 por ciento cuando se redujo a 382,812 personas. Finalmente, la tasa de
ocupacién en hoteles y paradores fue 65.5 por ciento, lo cual representd un incremento de 0.1 puntos
porcentuales en similar comparacion. Este evento sucede dado el hecho de que, dentro del inventario
de habitaciones, hay un niimero considerable de éstas en remodelacion.
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Durante los primeros siete meses del afio fiscal 2008, la generacion de energia eléctrica reflejé una
baja de 3.6 por ciento. En este periodo, la generacion de electricidad fue 14,374.2 millones de kwh
en relacién con 14,909.0 millones kwh generados en dicho periodo del afio fiscal 2007. Por su parte,
el consumo total de energia eléctrica durante el periodo de julio a enero reflejé una reduccion de 4.3
por ciento versus igual periodo del afio fiscal 2007. De este total, el consumo de energia eléctrica
industrial reflej6 una merma de 9.5 por ciento y la energia eléctrica comercial una disminucion de 1.2
por ciento con relacién al mismo término.

Con relacion al sector externo de la economia, se puede decir que, durante los primeros seis meses del
afio fiscal 2008, el valor de las exportaciones registradas creci6 9.0 por ciento en relacion con el mismo
periodo del afio fiscal 2007. Por otro lado, las importaciones registradas disminuyeron 1.5 por ciento.

En cuanto al sector comercial, la cifra acumulada de las ventas al detalle, durante los meses de julio a
diciembre del afio fiscal 2008, alcanz6 la cantidad de $18,361.7 millones. Esto significé un aumento
nominal de 2.6 por ciento respecto al mismo periodo del afio fiscal 2007.

Proyecciones macroeconémicas para los afios fiscales 2008 y 2009

Las proyecciones econdémicas de Puerto Rico para los afios fiscales 2008 y 2009, de acuerdo con los
resultados estimados por el modelo economeétrico de la Junta de Planificacion, toman en consideracion
los elementos de corto plazo que podrian afectar la ejecucion de la economia de la Isla, muy propensa
a cambios que surjan no solamente en Estados Unidos, sino también en el entorno internacional.

Supuestos principales

Entre los supuestos principales de las proyecciones llevadas a cabo se consideraron aquellos factores
actuales y prospectivos cuyos movimientos puedan incidir de alguna manera en la actividad econémica
de Puerto Rico. Estos se representan por variables exdgenas cuyos valores se determinan fuera del
modelo econométrico utilizado. Las principales variables son:

+ la economia de Estados Unidos

+ el precio del petrdleo

+ las exportaciones de mercancia ajustada
* los gastos de visitantes

+ lainversion en construccion

» lainversién en maquinaria y equipo

» las transferencias federales a las personas

En el capitulo de 1a Economia de Estados Unidos, incluido en este Informe Econémico al Gobernador
2007, se discute en detalle el comportamiento de dicha economia durante el afio fiscal 2007.
Esa discusion sienta las bases para las proyecciones que se discuten a continuacion.

Precio del petroleo

La economia de Puerto Rico se ha visto afectada en cuatro ocasiones por incrementos en el precio del
barril de petroleo y sus derivados. Dichos aumentos han sido causa de recesiones anteriormente, una
de las cuales, la de 1983, ha sido la mas profunda y amplia hasta el presente. El primer incremento
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marcado en los precios del barril de petréleo fue en los afios setenta, especificamente entre enero y
diciembre de 1974. Las respectivas tasas de crecimiento para dichos meses fueron 159.6 por ciento y
130.5 por ciento, ambas deflacionadas a precios constantes. Los precios del barril alcanzaron $45.79 y
$45.39, respectivamente. Luego de esto se observo una estabilizacion en precios hasta el afio 1979.

El segundo periodo de gran aumento en el precio del barril de petréleo ocurri6 en la década del ochenta,
comenzando con un incremento de 10.0 por ciento en el mes de mayo de 1979 hasta 4.6 por ciento
en enero de 1981. En abril de 1980 se registrd una tasa de crecimiento pico de 117.2 por ciento al
alcanzar $102.93 el precio del barril. Los respectivos precios del barril de petréleo en el mencionado
periodo fueron $53.43 a $92.20 medidos a precios constantes.

El tercer periodo de aumentos corresponde a la década de los noventa. Este comenzo en agosto de
1990 y concluy6 en enero de 1991. Los respectivos incrementos para esos meses fueron 38.9 por
ciento y 4.3 por ciento. Los precios reales deflacionados a precios de enero de 2008 alcanzaron $43.59
y $39.14. El incremento méaximo en este periodo correspondié al mes de octubre de 1990.

El ultimo periodo de aumentos en el precio del barril de petroleo comenzé en abril de 2004, cuando por
30 meses consecutivos la mayoria de las tasas de crecimiento excedieron el 30 por ciento. Este periodo
ha sido el mas prolongado hasta el presente. Luego le siguieron 12 meses de leves bajas y, en septiembre
de 2007, retom¢ la tendencia alcista al registrar incrementos que han superado el 20 por ciento.

De acuerdo con la Administracion de Informacion de Energia, la proyeccion de los precios del barril
de petroleo, para de los afios fiscales 2008 y 2009 de Puerto Rico, alcanza valores de $86.14 y $82.96,
respectivamente. Esto representa un incremento de 35.9 por ciento en el afio fiscal 2008 y una baja
de 3.7 por ciento en el 2009. El aumento sostenido en los precios del barril de petréleo continuard
limitando la demanda interna, particularmente el componente de consumo.

Exportaciones de mercancia ajustada

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 la misma. Para el afio
fiscal 2008, se proyect6 un total de $66,531.0 millones en las exportaciones de mercancias ajustadas y
$68,083.0 millones para el afio fiscal 2009, cifras que representan crecimientos de 0.7 y 2.3 por ciento,
respectivamente.

Gastos de visitantes

El gasto de visitantes se estimo en funcidn del ingreso personal disponible de los Estados Unidos.
El estimado para el afio fiscal 2008 fue de $3,431.0 millones, lo que equivale a un aumento de 0.5 por
ciento con respecto al afio fiscal 2007. Para el afio fiscal 2009 se estima un crecimiento en los gastos
de 1.9 por ciento, un total de $3,497.0 millones.

Construccion

Se estima que, para el afio fiscal 2008, la inversién en construccién en términos reales ascienda a
$678.0 millones, lo que representa una nueva reduccién de 5.3 por ciento. Este total se divide en
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$309.0 millones, con un descenso de 0.5 por ciento, por parte del sector publico y $369.0 millones,
representando un decrecimiento de 8.9 por ciento, de las empresas privadas. A precios corrientes, se
proyect6 un valor de $5,633.0 millones con una baja de 2.9 por ciento. Se estima que el gobierno
invierta $2,565.0 millones con un crecimiento de 1.9 por ciento y el sector privado un total de $3,068.0
millones con una merma 6.5 por ciento. Para el afio fiscal 2009, se estimé un incremento de 0.3 por
ciento y un valor de $680.0 millones en términos reales. Se espera que la inversion piblica totalice
$312.0 millones, para un aumento de 1.0 por ciento, y la privada $368.0 millones, con un descenso de
0.3 por ciento. A precios corrientes, se proyectd un total de $5,783.0 millones y un aumento de 2.7
por ciento; este agregado se desglosa en $2,654.0 millones con un incremento de 3.5 por ciento en
inversién publica. Por su parte, para el sector privado se proyectd una inversion de $3,129.0 millones
traducido en un aumento de 2.0 por ciento.

Magquinaria y equipo

En términos nominales, las perspectivas para esta variable son $6,031.0 y $6,176.0 millones,
representando alzas de 2.5 y 2.4 por ciento, para los respectivos afios fiscales 2008 y 2009. A precios
constantes, para el afio fiscal 2008, el valor alcanza un total de $1,086.0 millones, con un crecimiento
de 0.9 por ciento; v, para el afio fiscal 2009, se estima que alcance $1,093.0 millones y un alza de 0.6
por ciento. Cabe recordar que la evolucion de este sector depende, en gran medida, de los cambios
tecnoldgicos.

Transferencias federales a las personas

Las perspectivas para los afios fiscales 2008 y 2009 son $11,155.0 y $13,069.0 millones, con incrementos
de 6.6 y 17.2 por ciento, respectivamente. Cabe sefialar que el crecimiento proyectado para el afio
fiscal 2009 se debe principalmente a la medida de estimulo econémico aprobada por el Presidente de
los Estados Unidos, George W. Bush. La cantidad estimada para Puerto Rico es de $1,200.0 millones
(Tabla 10).

Tabla 10

TASA DE CRECIMIENTO REAL DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS

Proyecciones
2008 2009
Variables Minimo Base Maximo Minimo Base Maximo
Producto nacional bruto 2.4 -2.1 -1.8 1.8 2.1 2.4
Gastos de consumo personal 1.1 1.3 1.6 3.5 3.8 4.1
Inversién en construccion -5.7 -5.3 -4.8 0.0 0.3 0.6
Ingreso personal 0.7 0.8 1.1 3.5 3.7 3.9

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Analisis
Social, Modelos y Proyecciones.
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Perspectivas econémicas para los afios fiscales 2008 y 2009 en el contexto de su
tendencia histdrica

En el afio fiscal 2007, la economia de Puerto Rico finalizé con una disminucién real en su crecimiento
de 1.8 por ciento. Esto confirm¢é el prondstico hecho en febrero del 2007 de reduccion y recesion
econdmica que atraviesa laIsla. Alguno de los componentes del producto nacional bruto que influyeron
en esta reduccion fueron la caida de la inversion en construccion, la reduccion significativa del gasto
de gobierno y la merma en el nivel de las ventas al resto del mundo, lo cual provocé un aumento en
el balance negativo del comercio de mercancias y servicios. Esta disminucién econémica es muestra
clara de un problema estructural en la economia de Puerto Rico.

Producto nacional bruto

Laproyeccion del producto nacional bruto real de Puerto Rico en el escenario base refleja una reduccion
de 2.1 por ciento, para un valor $6,785.0 millones en el afio fiscal 2008, y $6,925.0 millones en el
2009, para una recuperacion de 2.1 por ciento, influenciada por el paquete de estimulo econémico del
presidente George W. Bush. En términos de precios corrientes, los valores estimados son $60,690.0
y $64,969.0 millones, con crecimientos de 3.4 y 7.1 por ciento para los respectivos afios fiscales
considerados.

La incertidumbre existente en todo prondstico econoémico propende a que la Junta de Planificacidn
produzca dos escenarios alternos al escenario base, éstos son el minimo, y el maximo. En el escenario
minimo se estima un crecimiento menor, y en el escenario maximo uno mas optimista. En el escenario
minimo se proyecta una reduccién mas profunda en el afio fiscal 2008 del producto bruto con una
merma de 2.4 por ciento; mientras que, en el maximo, sera de una baja de 1.8 por ciento. En el afio
fiscal 2009 se estima una leve mejoria de 1.8 y 2.4 por ciento, respectivamente.

Ingreso y consumo de las personas

En el afio fiscal 2007, el ingreso personal real alcanzd un incremento de 0.8 por ciento con relacion al
afio fiscal anterior, al registrar la cifra de $9,697.8 millones. Se proyecta que, en el afio fiscal 2008,
alcance $9,780.0 millones, y en el afio fiscal 2009, totalice $10,141.0 millones, con un aumento de
0.8 y 3.7 por ciento para los respectivos afios fiscales. A precios corrientes, los valores para esos
afios fiscales son $55,358.0 y $59,427.0 millones, representando crecimientos de 4.3 y 7.4 por ciento,
respectivamente.

El gasto de consumo personal real, principal componente del producto bruto, totalizé $9,479.6 millones
en el afio fiscal 2007. Esto equivale a un incremento de 1.8 por ciento al compararlo con el afio
fiscal anterior. El valor proyectado de esta variable para el afio fiscal 2008 es de $9,606.0 millones,
representando un crecimiento de 1.3 por ciento. Para el afio fiscal 2009 se proyecta en $9,972.0
millones, o un incremento de 3.8 por ciento. A precios corrientes, las cifras estimadas para los afios
mencionados son $54,327.0 y $58,261.0 millones, lo que se traduce en aumentos de 4.7 y 7.2 por
ciento, respectivamente.

Finalmente, es importante indicar que la certeza de las proyecciones econoémicas es funcion del
movimiento prospectivo de los factores exdgenos subyacentes como fundamento de las mismas. De
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manera que toda proyeccidén econdmica tiene que estar sujeta a evaluacion a tono con los cambios que
ocurran en estos factores.

Plan de desarrollo

Es pertinente mantener en perspectiva una serie de lineamientos sobre la gestion gubernamental y
el posible efecto de dichos tramites. Se establece como punto de partida la funcién del Estado en el
desarrollo integral de sociedad puertorriquefia y las politicas y gerencia afines que las administraciones
del gobierno central hayan considerado e implantado durante el referido periodo.

A nivel general, se ha registrado un ciimulo de factores que han incidido sobre la responsabilidad del
gobierno y su debido efecto en el erario:

1. Patrones economicos globales, como el neoliberalismo. Si bien el proceso politico-juridico
existente en las relaciones Estados Unidos-Puerto Rico ha ayudado a institucionalizar una
serie de elementos estructurales en la economia del pais, el conjunto de nuevas formas de
produccién puede crear diferencias entre los ritmos de crecimiento de las economias de
ambos paises.

2. A nivel global, se ha acentuado la asimetria entre las entidades corporativas con la
capacidad de cruzar las barreras de las economias nacionales y los factores productivos
carentes de la capacidad de cruzar tales barreras. Por ende, se desestabilizan las garantias
referentes a la permanencia de empleos, los salarios, beneficios marginales, horas de
jornada y otros acuerdos preexistentes en las naciones industrializadas en cuanto a los
términos laborales.

3. Lahegemonia de la inversion externa en la manufactura y otros sectores ha repercutido en
la relegacion historica del empresariado local hacia aquellas industrias de valor afiadido
relativamente menor. Ademas, se ha observado el efecto de politicas de industrializacion
efectivas por parte de un grupo considerable de paises para lograr una insercion en el
orden imperante y, por ende, evitar rezago en su desarrollo, incluyendo la concretizacién
de acuerdos comerciales entre los Estados Unidos y otras naciones.

4. Dependencia historica de los programas de transferencias federales hacia la Isla.
Generalmente la dependencia posee una inclinacion a ser de tendencia incremental
y generacional. Ademas de lo anterior, las transferencias federales poseen un impacto
multiplicador en el producto bruto y los empleos generados, gastos gubernamentales e
ingreso personal, incluso después de descontarse los coeficientes de importacion en cada
uno de los renglones de gasto. Siguiendo una tendencia iniciada durante la década de los
ochenta, el gobiemo estadounidense ha identificado un cambio en la razon de ser de la
asistencia federal.

5. En Puerto Rico, los municipios han servido como procurador de primera instancia ante las
necesidades de la ciudadania en general, incluso dentro del alto grado de centralizacion
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de la gestién gubernamental en la Isla. A la vez que los gobiernos municipales intentan
la solucién de unos problemas sociales en comun, ha existido una tension fiscal en las
finanzas de varios municipios.

6. Aesto sele afiade la persistencia de las permutaciones de procesos de naturaleza enddgena,
que traen como consecuencia otros problemas con alcance social. Entre éstas se encuentran
los conflictos de clase que atentan contra las posibilidades de prosperidad para todos en
igualdad de oportunidades, las expectativas de crecimiento material de acuerdo con la
perspectiva generacional, la pertenencia de lo que constituye el patrimonio nacional y el
aumento en cantidad y poder de los diversos grupos de presion.

7.  Estrategias politicas de corte populista, con resultados de largo alcance en las obligaciones
excesivas de la responsabilidad gubernamental.

8. Los actos de peculado contra el dinero publico, principalmente durante la segunda mitad
de la década de los noventa. Los informes divulgados por la Comisién Independiente
de Ciudadanos para Evaluar Transacciones Gubernamentales (el Comité Blue Ribbon),
y los hallazgos de la Oficina del Contralor y otras entidades, han informado el monto
cumulativo de varias transacciones.

No obstante lo anterior, los elementos previamente resefiados resaltan que, dentro de un orden
prioritario, en lugar de contabilizar el monto cumulativo de dichas acciones y sobre todo atribuir
el alcance tangible en la situacion presupuestaria y de la deuda publica actual, las recomendaciones
deben mantener en perspectiva lo siguiente:

1. Los patrones observados a escala global podrian representar un punto de disyuntiva en la
historia econdmica para la sociedad puertorriquefia, siempre que ésta desista de mterpretar
las sefiales de este nuevo orden o no logre un acomodamiento en las tendencias, acorde
con lo que deben ser los mejores intereses del pueblo. Esto tiene un resultado en la
politica ptiblica y en la administracion de los recursos disponibles.

2. La movilizacién de recursos inutilizados requiere usualmente modificaciones en la
organizacion social que no necesariamente los economistas toman en consideracion.
Ademas, en el contexto del sistema econdémico del cual Puerto Rico forma parte, la
definicidén de un recurso se da en funcidn de las fuerzas del mercado y no en términos
del potencial de resolver un problema o responder a una demanda social. Esto mantiene
un amplio margen dentro del cual el sector gubernamental debe intervenir para evitar,
dentro de unos margenes estrechos de acciéon y de economia abierta y pequefia, un
resquebrajamiento del orden social.

3. Lareduccion del gasto ptiblico debe ser paulatina. Segun la teoria keynesiana tradicional,
al intentar reducir el déficit del gobierno, cabe la posibilidad de activar fuerzas
recesionarias, toda vez que se trastoca con la posicidén del gobierno como comprador de
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bienes y servicios, incluyendo el pago de néminas y distribuidor de beneficencias, ademas
del efecto multiplicador de la circulacién de dichos fondos.

4.  Historicamente, el gobierno del Estado Libre Asociado ha intentado, desde los inicios
de los programas de industrializacion, de incentivar el crecimiento econémico de forma
activa. El proyecto “Manos a la Obra”, los incentivos dirigidos a minimizar costos (como
la exencién contributiva en la Isla y la provision de infraestructura basica, incluyendo el
uso de facilidades construidas y propiedad del propio gobierno) y la emision de bonos
para financiar el aumento considerable de capacidad en energia eléctrica que requeria las
industrias de refinado de petréleo durante el periodo de auge de la industria petroquimica,
son ejemplos de lo anterior. Frente a este trasfondo, el Ejecutivo ha presentado una serie
de medidas que se discuten mas adelante.

Es evidente que la situacion fiscal actual es oportuna para ponderar la funcion del sector gubernamental
dentro de las circunstancias socioeconémicas del Puerto Rico del Siglo XXI, asi como de su debido
efecto en el presupuesto. Reconociendo esta necesidad, esta Administracion aprobo la Orden Ejecutiva
Num. 2005-74 de 21 de noviembre de 2005, “para disponer medidas correctivas a los fines de controlar
el gasto en las agencias e instrumentalidades publicas y congelar puestos mientras persista la situacion
deficitaria”. A largo plazo, y sobre la necesidad de reconceptualizar la funcién gubernamental en la
gestion econdmica y de sacar de la recesion en la cual se encuentra, cabe sefialar el Plan de Desarrollo
Econémico y Transformacién de Gobierno para Puerto Rico. A continuacion se presenta parte de los
logros alcanzados de acuerdo a las propuestas esbozadas en el mismo:

1. La infraestructura se esta moviendo a una de primera, mientras se facilita la inversion
privada con nuevos modelos de financiamiento: esto-incluye el desarrollo de mas obra
publica siguiendo modelos comprobados de financiamiento como las Sociedades Publico-
Privadas. Ademads, se ha iniciado un plan multimillonario de mejoras capitales por parte
de las principales corporaciones publicas durante el periodo del afio 2007 al 2011 y que
conlleva una inversion total de $9,106 millones. Se han construido mas de 70 kilémetros
nuevos de carreteras.

2. Puerto Rico se ha estado insertando mas rapidamente en la economia del conocimiento,
creando un centro de excelencia en biotecnologia, ingenieria e informatica. El Fideicomiso
de Ciencia y Tecnologia y el Nuevo Fomento han promovido 20 proyectos industriales
con un compromiso de 1,073 empleos y una inversion de $36.7 millones.

3.  Fomento del empresarismo local bajo la politica publica de “Apoyo al de Aqui”, con
nuevas alternativas de financiamiento y acceso a mercados internos y externos: programas
como “La Llave para tu Negocio” han resultado en la aprobacién de 700 llaves, con $30.8
millones en préstamos para empresas puertorriquefias, la creacion de 1,713 empleos directos
y 3,121 indirectos. A su vez, se impulsoé el programa de Capital de Riesgo del Banco de
Desarrollo Econémico con $39 millones que se espera logre la retencién de mil empleos.
También, con los Centros Expreso de Tramite para Pequefias y Medianas Empresas, se ha
reducido el periodo de espera por un permiso para establecer una empresa y, con el Centro
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Interagencial para el Tramite Agil de Permisos y la recién implantada Certificacién Unica,
el proceso para la evaluacion de permisos ahora es més agil y eficiente.

Conversion de la industria turistica en un motor de desarrollo econdémico. Hasta el presente
se han encaminado 3,723 habitaciones nuevas de la meta de encaminar o construir 5,000
habitaciones para el 2008. Ademas, se registr6 un aument? el flujo de turistas mediante un
programa de incentivos de $4 millones para el establecimiento de rutas nuevas e iniciativas
de apoyo al servicio existente. Asimismo, y por primera vez en la historia, la Compafiia
de Turismo acudira al mercado de bonos a fin de adquirir propiedades para el desarrolio
turistico y para construir la infraestructura necesaria para el desarrollo de la industria
turistica.

Diversificacion de las fuentes energéticas para reducir a la mitad la dependencia del
petroleo. Se han encaminado los proyectos del Gasoducto del Sur, con una inversion
de $70 millones; la conversién a Ciclo Combinado de la Central Cambalache, con una
inversion de $140 millones; el reemplazo de Turbinas de Gas en el area de Mayagiiez,
con una inversion de $120 millones; y proyectos de energia edlica. Ademas, la Autoridad
de Energia Eléctrica ha destinado $2,188 millones al programa de mejoras capitales para
mejorar el servicio que reciben los ciudadanos.

Transformacion del gobierno, sin necesidad de cesantias ni privatizacion, para que ofrezca
servicios de primera a todos los ciudadanos de forma sensible, efectiva y agil y para que
contribuya al desarrollo socioeconémico del Pais. Se ha logrado reducir 15 mil empleados
de landémina gubernamental mediante la congelacion de plazas vacantes, la no autorizacién
y renovacion de nuevos nombramientos transitorios e irregulares, el establecimiento del
programa de retiro incentivado, y la creacion del programa de oportunidades de empleo
en el sector privado.
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Economia Mundial

ECONOMIA MUNDIAL*

Comportamiento de la economia mundial en el afio 2007

El crecimiento economico mundial desaceleré marcadamente durante el ultimo trimestre de 2007
debido a las perturbaciones que afectaron al sector financiero, después de aumentar a un ritmo mas
vigoroso de lo previsto durante el tercer trimestre de 2007. La desaceleracion es especialmente aguda
en las economias avanzadas y sobretodo en Estados Unidos, donde la correccion del mercado de la
vivienda contintia agravando las tensiones financieras. (Constltese el capitulo de la Economia de
Estados Unidos en este Informe). El producto interno bruto (pib) mundial registrd un alza de 4.9 por
ciento en el afio 2007, luego de un aumento de 5.0 por ciento en el 2006. (Grafica 1). En la Zona del
Euro, el crecimiento econdémico también disminuy6 al registrar 2.6 por ciento en el 2007, respecto al
del afio 2006, cuando alcanzé 2.8 por ciento. Del mismo modo, Japén tuvo una desaceleracion en el
2007 al registrar 2.1 por ciento, tres puntos porcentuales por debajo del afio anterior. El crecimiento
agregado de las economias avanzadas fue de 2.7 por ciento en el 2007 (Grafica 2).

Gréafica 1 Gréafica 2
TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LAS ECONOMIAS
INTERNO BRUTO MUNDIAL AVANZADAS Y PAISES SELECCIONADOS
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Por otra parte, aunque las economias emergentes Gréfica 3
y en desarrollo mostraron algo de enfriamiento ECONPORR(/?IRLSJCE?EEgEE'?SSBYR g-rll—()DESEALI‘?AF?OLLO
en la actividad econdmica hacia finales del afio, Y PAISES SELECCIONADOS
mantuvieronun crecimiento vigorosoalregistrar 7.9 . Toraios Gonetantes.
por ciento en el 2007, frente al afio anterior cuando [ WEmergentesy enDes. WOhna Binda]
éste fue de 7.8 por ciento (Grafica 3). China e India 0 04 4 il
continuaron a la vanguardia con crecimientos de =
11.4 y 9.2 por ciento, respectivamente; pero todas so-
las regiones registraron tasas de crecimiento sélido. 20
El crecimiento de las economias emergentes y en o e s e e
desarrollo estuvo alimentado por el dinamismo de Afios Naturales

Fuente: Fonde Manetario Internacional

la productividad como resultado de la integracioén

*Por: Evelyn Ortiz, Analista de Planificacién IV, Junta de Planificacion.
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de estos paises en la economia mundial; mejoras en los términos de intercambio de los exportadores
de productos bésicos por el aumento vertiginoso € ininterrumpido de los precios del petréleo y de otras
materias primas; y por la firmeza en sus politicas econdmicas, que le permitieron recortar los déficit
fiscales y la inflacion.

Cabe sefialar que América Latina y el Caribe alcanzaron un crecimiento de 5.6 por ciento en el afio 2007.
En el 2006, el crecimiento de la region fue de 5.5 por ciento (Grafica 4). El crecimiento se mantuvo
elevado en América Central y los paises
exportadores de productos basicos, como
Argentina, Colombia, Peri y Venezuela.

Gréfica 4

Igualmente, en Brasil la actividad econémica
se aceler6 notablemente como resultado de
la reduccion de la tasa de interés real y un

PRODUCTO INTERNO BRUTO DE AMERICA LATINA
Y EL CARIBE Y PAISES SELECCIONADOS

Tasas de Crecimiento
Precios Constantes

incremento el nivel de empleo. Sin embargo, 15,0 . ordento

la economia de México se Vio afectada por M A Latinay el Caribe W Argentina @ Brasili @ Chile @ México
la desaceleracion de Estados Unidos; y el
Caribe disminuy6 su ritmo al decaer el auge
de la construccion.

La crisis que inici6 en los mercados
financieros en agosto de 2007 se ha
transformado en el shock financiero mas
grande desde la Gran Depresion y esta
infligiendo graves dafios a los mercados e instituciones que conforman el nticleo del sistema financiero.
La turbulencia comenzé con la acumulacién rapida de demoras de hipotecas de alto riesgo en medio
de una extensa correccion del mercado de la vivienda en Estados Unidos y el subsiguiente aumento de
los diferenciales de inversiones garantizadas por esas hipotecas, como, por ejemplo, las obligaciones
de deuda garantizadas que estaban estructuradas para captar una calificacion crediticia solida. Las
secuelas también se hicieron sentir con rapidez en un sistema financiero excesivamente apalancado;
reduccién de la liquidez en el mercado interbancario; descapitalizacién de grandes intermediarios
financieros y campafias correctivas de emergencia; dislocacion de los mercados de crédito estructurado
y revaloracion del riesgo de toda una variedad de instrumentos.

2004 2005 2006 2007

Afos Naturales
Fuente: Fondo Monetario Internacional

‘Uno de los aspectos mas fundamentales de esta crisis fue la pérdida de liquidez: las tasas interbancarias

a tres meses subieron, ubicandose por encima de la tasa de intervenciéon a un dia. Los bancos estaban
tratando de conservar su propia liquidez frente a la presion de tener que absorber activos de vehiculos
(conduits) instrumentados fuera del balance, para los cuales ya no podian obtener financiamiento, y
en medio de una creciente incertidumbre sobre la magnitud y la distribucion de las pérdidas bancarias
derivadas de las tenencias de titulos respaldados por hipotecas de alto riesgo y otros instrumentos
crediticios estructurados. La falta de liquidez se propagd a medida que los bancos, cada vez mas
cautelosos, desactivaban lineas de crédito, aumentaban los planes de mitigacion de pérdida (loss
mitigation plan) y presentaban llamadas de reposicién de margen a otros intermediarios financieros.
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Las tensiones financieras recientes también estan influyendo en los mercados cambiarios. El tipo de
cambio real efectivo del dblar de Estados Unidos perdié mucho terreno desde mediados de 2007; las
causas fueron la disminucion de la inversion extranjera en titulos estadounidenses debido a la pérdida
de confianza en las condiciones de liquidez y de rentabilidad de estos activos, el empafiamiento de las
perspectivas de crecimiento de la economia nacional y los recortes de las tasas de interés. No obstante,
se estima que la moneda estadounidense todavia es algo fuerte. La principal contraparte de la caida del
dolar de Estados Unidos ha sido la apreciacion del euro, el yen y de otras monedas con régimen flotante,
como el délar canadiense y las divisas de algunas economias emergentes. La depreciacion del délar
desde mediados de 2007 se intensifico por razones financieras y ciclicas. La turbulencia del mercado
acentud la incertidumbre en torno a la valoracidn y la liquidez de activos titularizados en Estados
Unidos, desanimando drasticamente la demanda privada de bonos corporativos y cuasi estatales,
que hasta entonces habia sido una fuente de dinamismo, y la inversién de cartera neta. Esto someti6
al dolar a nuevas presiones. Al mismo tiempo, la debilidad ciclica cada vez mayor del crecimiento
estadounidense, los recortes de las tasas de interés y las expectativas de una distension monetaria méas
profunda actuaron como freno.

A pesar de la turbulencia en los mercados financieros y la desaceleracién de la actividad en muchas
economias avanzadas, los precios de los productos bésicos (petrdleo, niquel, el maiz y el trigo) han
alcanzado niveles récord en los ultimos meses. Ademas de los factores relacionados especificamente con
estos productos, como los riesgos geopoliticos, las condiciones meteoroldgicas y las plagas agricolas, el
auge actual de los precios esta siendo impulsado por la demanda y la oferta, que se refuerzan mutuamente
en un entorno financiero favorable. Entre los factores que explican esto se encuentran:

« Las economias emergentes han aumentado la demanda de algunos productos basicos y es probable
que esta tendencia continue.

+ Los biocombustibles han impulsado la demanda de cultivos afectando, especialmente, los
mercados de alimentos.

» La respuesta lenta de la oferta ha ampliado las presiones sobre los precios, especialmente en el
sector del petrdleo.

« Los vinculos entre los productos basicos transmiten los aumentos de los precios.

« Las bajas tasas de interés y la depreciaciéon efectiva del doélar han sido un factor
complementario.

El impacto del aumento de los precios de los productos basicos en el crecimiento mundial y la inflacién
no son los unicos motivos de preocupacion. El alza de los precios de estos productos puede aumentar
las vulnerabilidades externas de los importadores netos de productos basicos de mediano y bajo
ingreso a través del deterioro de sus balanzas de pagos. Este es, por ejemplo, el caso de Haiti y los
paises del continente africano. Sin embargo, para muchas economias emergentes y en desarrollo, la
ampliacion gradual del auge de los precios de los productos basicos, especificamente en los metales
y los alimentos, les ha ayudado a compensar los efectos adversos del alza de los precios del petréleo
a través del aumento de los precios de sus exportaciones netas de estos productos. Los términos de
intercambio relacionados con estos productos basicos también han estimulado los ingresos reales, la
demanda interna y el crecimiento econémico.
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Por otro lado, la inflacién total subid en todo el mundo, impulsada por el aumento en los precios de
los alimentos y de la energia. La rapida subida de los precios de los productos basicos es reflejo, mas
que nada, de la expansién sélida y persistente de la demanda de las economias emergentes, que en los
ultimos afios origind el grueso del aumento del consumo de productos basicos; de una respuesta anémica
de la oferta; y, en cierta medida, de factores financieros. En las economias avanzadas la inflacion global
fue de 2.2 por ciento, mientras que, en las economias emergentes, fue de 6.4 por ciento en el afio 2007.
Esto fue la consecuencia del vigoroso aumento de la demanda asi como del peso mayor que tienen la
energia y, en particular, los alimentos en las canastas de bienes. En las economias industrializadas la
inflacién subyacente, que no incluye los precios de los alimentos y de la energia, registrd pequefios
avances en los ultimos meses pese a la desaceleracion del crecimiento.

Perspectivas econémicas para los afios 2008 y 2009!

La proyeccion econdmica para la economia Gréafica 5
mundial es de 3.7 por ciento en el 2008 y

. . PROYECCIONES DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
3.8 por ciento para el 2009 (Grafica 5). MUNDIAL. ECONOMIAS AVANZADAS Y

Segun el Fondo Monetario Internacional EMERGENTES Y EN DESARROLLO
los mercados financieros se estabilizaran Tasas de Crecimiento
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paulatmamente durante el 2008 y 2009: 8.0 Pormento | a8 Mundial & Avanzadas ® Emergentes y en Des. l
los diferenciales de riesgo se mantendran 70

6.7 6.6

6.0

por encima de los niveles bajos registrados
antes del mes de agosto de 2007 y los

5.0

4.0

bancos continuaran restringiendo el crédito. 20

Ademas, los precios de los productos = _

basicos conservaran mas o menos los 0o -~

mismos niveles elevados que tenian a fines % Afos Naturales 2009
de 2007' Fuente: Fondo Manetario Internacional

La correccion del sector de la vivienda de Estados Unidos continuara reduciendo la demanda y
generando incertidumbre en los mercados financieros. En Estados Unidos se proyecta una recesion
leve para el 2008, pese al respaldo monetario y fiscal sustancial que han activado las autoridades
gubernamentales. Otras economias avanzadas, sobretodo Europa Occidental, también se desaceleraran
ante los desbordamientos comerciales y financieros y, en algunos paises europeos, el mercado de la
vivienda reducira la actividad economica. La perspectiva econdmica para las economias avanzadas es
de un alza de 1.3 por ciento para 2008 y 2009. Se espera que Japon tenga un crecimiento econdmico de
1.4y 1.5 por ciento para los afios 2008 y 2009, respectivamente; mientras que, para la Zona del Euro,
se proyectd 1.4 por ciento para el 2008 y 1.2 por ciento para el 2009.

Las economias emergentes y en desarrollo también mostraran algun grado de desaceleracion como
resultado de los esfuerzos de algunas economias por evitar un recalentamiento, los desbordamientos
originados en las economias avanzadas y cierta moderacion de los precios de los productos basicos. No
obstante, el crecimiento se mantendrd por encima de la tendencia en todas las regiones. La proyeccion
para las economias emergentes y en desarrollo se estimo en 6.7 y 6.6 por ciento para los afios 2008 y
2009, respectivamente.
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L.

NOTAS

Estas perspectivas no toman en consideracion las consecuencias de la drastica caida en el
Indice Dow Jones ocurida el 29 de septiembre de 2008.

Informe Econémico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa 2007
Junta de Planificaciéon



€Economia Mundial

BIBLIOGRAFIA

Banco Mundial (2008) East Asia: Testing Times Ahead. Abril. (www.worldbank.
org)

Banco Mundial (2008) Perspectivas econdmicas mundiales. Diciembre. (www.
worldbank.org)

Comisidn Econdmicapara América Latina (2007) Balance preliminar delas economias
de América Latina y el Caribe. Diciembre. (www.eclac.org)

Fondo Monetario Internacional (2008) Auge de los productos basicos. Marzo. (www.
imf.org)

Fondo Monetario Internacional (2008) Informe sobre la estabilidad financiera
mundial. Abril. (www.imf.org)

Fondo Monetario Internacional (2008) Perspectivas de la economia mundial. Abril.
(www.imf.org)

32

Informe Econdémico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa 2007
Junta de Planificacién









€Economia de los Estados Unidos

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS*

La expansion de la economia de Estados Unidos continu6 por sexto afio consecutivo en el 2007.
El crecimiento economico fue de 2.0 por ciento a precios constantes, por debajo del crecimiento del 2006
(Tablas 1y 2; Grafica 1). El crecimiento del trabajo asalariado estableci6 un récord de crecimiento
continuo, eclipsando el registro anterior de 48 meses. Este crecimiento econdmico vino a pesar de
una nueva orientacion de la economia estadounidense, con la contraccion de la inversion en viviendas
y encaminada hacia las exportaciones y la inversidn en estructuras comerciales. La caida persistente
en la construccion de residencias restd aproximadamente un punto porcentual del crecimiento del
producto interno bruto (pib) a precios constantes durante los cuatro trimestres del afio. Aunque la
pauta trimestral de pib a precios reales fuera desigual, con un fuerte crecimiento en el segundo y
tercer trimestre y un crecimiento débil en el primer y cuarto trimestre, un segmento considerable de
la variacion trimestral puede ser atribuido a las exportaciones netas, componente volatil de pib. Tras
problemas crecientes con el desempefio de las hipotecas subprime (definidas por un riesgo mayor),
de agosto dn adelante los mercados

financieros quedaron pendientes a Tabla 1

causa del riesgo existente en mantener TNDICADORES MACROECONOMICOS

algunos tipos de valores apoyados por Miles de millones de délares, a precios del 2000

hipotecas, asi como los temores acerca 2005 2006 2007
de la situacion financiera de algunas

o A Producto Interno Bruto 10,988.5 11,294.8 11,523.9

empresas y la posibilidad de contagio a
1 , fin . P Gastos de Consumo Personal 7,791.7 8,029.0 8,252.8
4 economia no nnanciera. rara asegurar  pgignes purageros 11344 11851 12424
contra los 11€sgOoS hacia la baja de estos Bienes No Duraderos 22527 12,3353 2,3926
. Servicios 44209 4,529.9 4,646.2

desarrollos en el sector financiero y en la
construccidon de viviendas. el Presidente Inversion Interna Bruta privada 1,873.5 1,9125 1,809.7
i , 7 .. Inversién Fija 1,829.8 11,8655 11,8085
inst6 un plan de crecimiento econdémico Nonresidencial 12262 13182 13829
: s r Estructuras 249.8 270.3 304.6
para aumentar el consumo, la inversion y Eqpipo y Software a85 10510 10788
la demanda de empleos. Residencial 595.4 5529 4538
Cambio en Inventario Privado 38.9 42.3 2.5
Fl indice de Precios al Consumidor  Exportaciones Netas de Bienes y Servicios -616.6  -615.7  -546.5
. Exportaciones 1,205.3 1,314.8 14259
(IPC) medular (que excluye alimentos y Bienes 8447 9287 9987
It : radi : Servicios 360.4 386.3 426.9

energia), asic ndaice aepreciospara
. gia), .Sl omoelindice dep .. p Importaciones 1,821 1,830.5 19724
pib (que incluye toda la produccién de Bienes 15564 16490 1,677
Estados Unidos) sugieren que la inflacién 52" 276 27 2964
se ha reducido moderadamente a finales  Gastos de Consumo del Gobierno e Inversion Bruta 1,930.0 1,871.2  2,012.1
. .y Federal 7245 741.0 752.9
de 2007. No obstante, la inflacion del Defensa Nacional 422 4900 5024
precio de los alimentos subid, mientras No-defensa 2420 2508 2504
. .. Estatal y Municipal 12143 11,2302 1,259.0
que los precios de energia incrementaron  Residual 118 353 551

a fines del afio. En respuesta a éstos
desarrollos en la pl‘OdUCCiéIl y la  Fuente: Negociado de Andlisis Econémico, Departamento del Comercio de los Estados Unidos.

*Por: Gerardo Sdnchez Duvergé, Director del Subprograma de Andlisis Econémico, Junta de Planificacion.
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Tabla 2 inflacién, la Reserva Federal mantuvo

TNDICADORES MACROECONOMICOS: CAMBIO PORCENTUAL estable hasta agosto la tasa de fondos
A precios del 2000 .

federales, reduciendo esta tasa un

punto porcentual de septiembre a

2005 2006 2007

Producio Intemo Bruto 29 28 20 diciembre y otro 1.25 punto en enero,
Gastos de Consumo Personal 3.0 3.0 2.8 a fines de aliviar las expectativas de
Bienes Duraderos 4.6 4.5 4.8 . X
Bienes No Duraderos 34 37 25 liquidez en los mercados financieros,
Servicios 2.6 25 2.6 ,
perturbados por las caidas en el
Inversion Interna Bruta privada 5.8 21 -5.4 - .
Inversion Fija 68 19 34 mercado hipotecario, y reforzar la
Nonresidencial 7.2 7.5 4.9 71 Lo
kb 3 B2 oy actividad ecc?nomlca. La Reserva
Equipo y Software 8.3 7.2 17 Federal también tom¢d otras medidas
Residencial 6.3 -7.1 -17.9 . A .
Cambio en Inventario Privado —  para aumentar la liquidez, incluyendo
Exportaciones Netas de Bienes y Servicios -— - - la reduccion de la tasa sobre la cual se
Exportaci 7.0 9.1 8.4 . .
S 77 e ;e le presta a los bancos, y adoptando un
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Federal 1.2 23 1.6
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atraves6 un periodo de fluctuaciéon
que empezo en el 2006 y se prolongd
en el 2007, con una mayor expansion
en la inversion de estructuras de no residenciales y en las exportaciones, compensando los descensos
pronunciados en la construccién de viviendas y un crecimiento menor en los gastos de consumo
personal.

Fuente: Negociado de Andlisis Econémico, Departamento del Comercio de los Estados Unidos.
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La tasa de crecimiento en el gasto de
consumo personal, a precios constantes,
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aumentd. La relacion de riqueza a ingresos fue relativamente constante y la tasa de desempleo detuvo
su patrén de caida. Los costos de energia subieron rapidamente, pero los consumidores continuaron
con la adquisicion de cantidades semejantes de energia, que mantuvo baja la tasa de ahorro. El declive
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Gréfica 2 general en la tasa de ahorro personal

durante los pasados 5 afios (a pesar de

GASTOS DE CONSUMO PERSONAL una leve alza en el 2007) continud una
Precios constantes . ,

Cambio Porceniual Anual tendencia de largo plazo que empezd en

los afios ochenta.
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Nuevamente, se observo un alza en los
precios del petrdleo crudo en el 2007.
El precio de entrega inmediata para el
West Texas Intermediate (una variedad
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cuarto trimestre de un promedio de $66
por barril en el 2006. El precio del gas natural, que subié bruscamente en el 2005 y decliné durante
el 2006, registré poco cambio en el 2007, mientras que los precios de la energia eléctrica continuaron
su tendencia alcista.

Con el alza en los precios de la energia, la proporcién de energia en las compras totales subi6
considerablemente. De 2003 a 2007, los precios de la energia aumentaron 41 por ciento en relacion con
los precios no energéticos, mientras que el consumo real de energia por familia decliné en sélo 3 por
ciento. Por ende, los gastos de energia, que estuvieron cerca del 5 por ciento de los gastos de consumo
en 2003, subieron al 6 por ciento en el 2006 y €1 2007. Entre el 2004 y 2006, los consumidores parecen
haber mantenido su consumo de energia y de otros bienes mediante la reduccion de su ahorro personal
el cual, para el 2007, promedié sélo 0.5 por ciento del ingreso personal disponible. La subida rapida
y continua de los precios de la energia sugiere que la adaptacién de los consumidores a estos precios
no ha concluido.

Efecto de la riqueza en el consumo y el ahorro

La riqueza de las familias subi6 rapidamente relativo al ingreso personal disponible desde el 2002
hasta el segundo trimestre del 2007, apoyando un crecimiento del consumo y un descenso en la tasa
de ahorros. A fines de la década de los noventa, y nuevamente durante el periodo de 2004 a 2006,
la subida fuerte en el patrimonio neto de las familias coincidié con un aumento considerable en el
gasto de los consumidores relativo al ingreso personal disponible. A diferencia de afios recientes, sin
embargo, las ganancias del 2007 no reflejaron grandes aumentos en la riqueza de las familias (neto
de la deuda hipotecaria), que alcanzé su punto maximo con relacién al ingreso en la primera mitad de
2006, y que ha estado mas bajo desde entonces. El alza de 1.8 por ciento en el precio de la vivienda
durante el afio que termind con el tercer trimestre del 2007 fue una desaceleracion substancial de la
tasa anual de 11 por ciento durante los 3 afios anteriores y fue menos que el crecimiento en el ingreso.
La riqueza en la bolsa de valores subi6 durante cuatro trimestres, hasta el tercer trimestre del 2007, y
justifico toda la ganancia del cuarto trimestre. Para el tercer trimestre de 2007, la proporcion general
de riqueza a ingresos fue muy superior a su promedio de 50 afios.
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Se proyecta que el gasto de los consumidores refleje el allanamiento reciente de la proporcion riqueza/
ingresos. Se espera, ademas, que durante los cuatro trimestre del 2008 el consumo personal, a precios
constantes, crezca en 2.1 por ciento, por debajo del promedio de acerca del 3 por ciento durante los
pasados tres afios. Esta tasa proyectada es menor que el crecimiento proyectado en el 2008 del ingreso
personal disponible a precios constantes. De manera que se proyecta que la tasa de ahorros contintie
aumentando en el 2008. Para periodos posteriores, se proyecta que el alza del consumo real sea cerca
del mismo ritmo que el del producto interno bruto y el de los ingresos, ambos en términos reales.

Precios de los hogares

La apreciacion nominal del precio de la casas se redujo a niveles considerablemente bajos en el 2007, lo
que resultd en una reduccion en los los precios de las viviendas, ajustado spo la inflacién. De acuerdo
al Office of Federal Housing Enterprise Oversight (OFHEO, por sus siglas en inglés), una version,
ajustada por la inflacion, del indice de precio de la vivienda aumentd en una tasa anual promedio
de 6.3 por ciento del 2000 al 2005, reduciéndose al 4.0 por ciento durante los cuatro trimestres del
2006 y disminuyendo en 3.2 por ciento durante los primeros tres trimestres de 2007. Segun el Indice
S&P/Case-Shiller, dichos precios han mermado 6.7 por ciento, a precios constantes, durante el afio
finalizado con el tercer trimestre del 2007. Este Indice cubre una porcion menor del pais que el indice
OFHEOQ pero es mas comprensivo con relacion a los hogares con hipotecas altas. La desaceleracion de
precios de la vivienda, junto con la reduccion en los estandares para hipotecas subprime, en el 2005 y
2006 llevaron a un alza en la tasa de morosidad para las hipotecas con tasas ajustables que resquebrajo
severamente el mercado secundario para hipotecas nonconforming en el 2007. No obstante, el mercado
para hipotecas conforming continué funcionando adecuadamente. Estos préstamos deben cumplir con
ciertos requisitos y documentacion, ademas de que no deben sobrepasar cierto limite.

Inversion residencial

Los indicadores principales de la actividad de vivienda cayeron bruscamente durante el 2006 y el
2007, y la caida en la construccion de hogares fue mas pronunciada que lo anticipado. Los comienzos
de construcciones de vivienda, los nuevos permisos de construccién y las ventas de nuevos hogares se
han reducido en mas de 40 por ciento desde sus puntos maximos en el 2005. La caida en la actividad
de la construccién de hogares le resté un promedio de casi 1 punto porcentual a la tasa anual del
crecimiento del producto interno bruto en términos constantes durante los tltimos tres trimestres del
2006 y los cuatro trimestres del 2007. Ademas, el nimero de comienzos de construccion de viviendas,
y las demoras entre el principio y la terminacién de un proyecto de construccion, implican que la
inversion residencial afectara ne gativamente el crecimiento de pib durante la primera mitad del 2008.
Aunque la inversion residencial cay6 bruscamente, el crecimiento a términos constantes de pib durante
el 2007 fue sostenido por aumentos en otros tipos de inversién. La construccion privada y publica
no residencial a precios corrientes crecio rapidamente durante el afio. La construccion no residencial
requiere parte de los mismos recursos, como mano de obra y materiales, que el sector residencial de
la construccion. El alto nivel de la inversion residencial durante los pasados dos afios puede haber
limitado el crecimiento de la inversion en estructuras no residenciales.

El mercado de la vivienda también podria afectar el resto de la economia a través de los canales de
riqueza. Es decir, los descensos en los precios de vivienda podrian reducir el patrimonio neto de las
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familias y, por ende, reducir el consumo. Ademas de las tasas de ingresos e hipotecas, el nimero de
hogares construidos es apuntalado por los factores demograficos. La construccién de hogares durante
el 2004 y el 2005 habia promediado aproximadamente 2.0 millones de unidades de vivienda por
afio, por encima del ritmo anual de 1.8 millones o de 1.9 millones para los comienzos de viviendas,
lo que seria consistente con algunos modelos demograficos por un periodo de una década, llevando
a un exceso de oferta de casas en el mercado. Sin embargo, el ritmo de 1.2 millones de unidades
durante el cuarto trimestre del 2007 estd muy por debajo de este objetivo demogréfico a largo plazo.
De hecho, el ritmo reciente de construccion de viviendas ha estado debajo de este nivel durante
un tiempo suficiente para que la tendencia de hacia el alza que hubo en el 2004 y el 2005 haya
sido desviada por la tendencia mas reciente hacia la baja. Avun la construccion de nuevos hogares
continu6 en descenso considerable hasta el final del 2007, reflejando posiblemente perspectivas
inciertas para precios de hogares asi como inventarios elevados de nuevos hogares no vendidos.
Una vez que los precios se fortalezcan y se estabilicen y que los inventarios se normalicen, debe
materializarse una reactivacion en la construccion de viviendas, pero es dificil precisar cuando esto
ocurrira. Se pronostica que el sector residencial no aporte significativamente al crecimiento del pib
a precios constantes hasta el 2009.

Inversion fija

La inversion interna bruta privada a precios constantes disminuy6 5.4 por ciento en el 2007 (Tablas
1y 2; Grafica 3). Durante los cuatro trimestres del 2007, la inversién real en equipo y programas de
computadoras (software) crecid a precios constantes, aunque mas despacio que el promedio registrado
durante los afios anteriores. Sus componentes de mayor crecimiento, durante el 2007, incluyeron las
computadoras, los programas o software y el equipo de comunicacion, mientras que la inversién en
equipo industrial creci6 gradualmente. El equipo de transporte, sin embargo, cayd substancialmente
debido a las regulaciones ambientales en emisiones de particulas, publicadas en el 2000 pero efectivas
en el 2007. Esto motivo a las compafiias de camiones a adelantar las compras de camiones pesados

en el 2006 del 2007. Contrario a la inversidn residencial, la inversion en estructuras no residenciales

a precios constantes creci6 12.7 por ciento en el 2007.

Se espera que el crecimiento de la inversion privada persista en el 2008, aunque probablemente
por debajo de la tasa de crecimiento de 7.5 por ciento durante los cuatro trimestres del 2007.
Con un crecimiento continuo esperado en la produccién, combinado con un mercado laboral sin
mayor crecimiento, es de esperarse que se mantenga una fuerte demanda para nuevas inversiones.
A largo plazo, se proyecta que la inversién privada real logre un incremento superior al del pib
real.

Inventarios

El nivel de inventarios por parte de las empresas tuvo una influencia notable en las fluctuaciones
trimestrales del pib, a precios constantes en el 2007. A precios constantes, los inventarios, excluyendo
los utilizados en fincas, crecieron a una tasa muy por debajo del ritmo del crecimiento real del pib
en el mismo periodo. Contrario al descenso en periodos previos, la proporcion inventario/ventas
para la manufactura y el comercio, a precios corrientes, subio a finales del 2006 antes de mermar
considerablemente en el 2007. Se ha proyectado que la inversion en inventarios se mantenga bastante
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estable durante los proximos varios afios, como es generalmente el caso para periodos de crecimiento
fijo. Se espera, ademas, que la proporcion inventario/ventas contintie una tendencia a la baja.

Compras del gobierno

Aprecios constantes, el consumo y la inversion bruta por parte del gobierno federal creci6 1.6 por ciento
durante el 2007 (Tablas 1 y 2), un ritmo menor que el ritmo del 2006. Las fluctuaciones trimestrales de
este tipo de gasto fueron considerables, con casi toda la inestabilidad proveniente del componente de
defensa. Los gastos de defensa mermaron en el primer trimestre de 2007 pero aumentaron rapidamente
durante el segundo y tercer trimestre del afio. Las leyes de apropiaciones para la defensa vigentes para
el afio fiscal 2007 proporcionaron $70 mil millones para las operaciones en Afganistin e Iraq, y la
apropiacion suplementaria para la defensa $107,000 millones adicionales. Por tltimo, se aprobaron
otros $70,000 millones con caracter de emergencia en las leyes de consolidacién de apropiaciones
para el afio fiscal 2008. Por otra parte, los ingresos del gobierno federal a precios corrientes crecieron
12 por ciento en el afio fiscal 2006 y 7 por ciento en el afio fiscal 2007. Estas tasas de crecimiento
sobrepasaron el crecimiento en desembolsos y el crecimiento del pib en total, y el déficit fiscal de los
Estados Unidos como proporcién del pib se redujo de 3.6 por ciento en el afio fiscal 2004 a 1.9 por
ciento en el afio fiscal 2006 y al 1.2 por ciento en el afio fiscal 2007. A precios constantes, las compras
por parte de los gobiernos estatales y locales aumentaron 2.3 por ciento durante el 2007, el segundo
afio consecutivo del crecimiento moderado. Debido a la ralentizacion de los precios de viviendas
y sus efectos en los recibos de ingresos por concepto de contribuciones de la propiedad (los cuales
constituyen aproximadamente 20 por ciento de los ingresos de dicho sector), se espera un crecimiento
leve en el 2008.

Exportaciones e importaciones

Las ventas de bienes y servicios a precios constantes crecieron 8.4 por ciento durante el 2007, siendo
¢ste el cuarto afio de crecimiento anual por encima del 7 por ciento (Tablas 1 y 2). El ritmo de
expansion de las exportaciones refleja un alto crecimiento entre los paises de mayor comercio con
Estados Unidos, la expansion en la capacidad productiva interna, y los cambios en los términos de
intercambio asociados con las tendencias de tasas entre el 2002 y el 2006, lo cual abaraté el precio de
los bienes estadounidenses en comparacion con los de otros paises. Por su parte, a precios constantes,
las importaciones crecieron a una tasa anual de 2.2 por ciento durante el 2007, el ritmo mas lento
desde el 2001 (Tablas 1 y 2). Excluyendo el petrdleo, las importaciones de bienes, a precios
constantes, crecieron 1.2 por ciento durante el 2007, también la tasa mas lenta de aumento
desde el 2001. Las importaciones de petréleo, a precios constantes, se incrementaron en 2.5 por
ciento durante el 2007, mientras que las importaciones, en términos corrientes, aumentaron 49 por
ciento debido a las alzas en los precios del petréleo. Esta subida en el precio del petréleo ha sido
un obstaculo de relativamente menor influencia en la economia de Estados Unidos que otras subidas
similares debido a que han sido contrarrestadas por un crecimiento en las economias del resto del
mundo, lo que ha aumentado las exportaciones estadounidenses.

El déficit en la cuenta corriente (el exceso de importaciones y de flujos de ingresos a extranjeros
sobre las exportaciones y el recibo de ingresos de paises extranjeros a estadounidenses) promedid
5.5 por ciento de pib durante los primeros tres trimestres de 2007, por debajo del promedio de sobre
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6 por ciento en el 2006. El descenso en €l déficit de cuenta corriente refleja un crecimiento fuerte
de las exportaciones y un crecimiento moderado de las importaciones, aunque la inversién interna
continfie excediendo el ahorro interno, siendo el capital no residente el que ha financiado la brecha
entre ambos.

Empleo

El empleo asalariado no agricola aument6 por 1.14 millones de empleos durante el 2007, un ritmo
promedio de cerca de 95,000 trabajos por mes. La tasa del desempleo subi6 0.6 porcentuales en el
mismo periodo, llegando a 5.0 por ciento. La tasa promedio de desempleo en el 2007 fue de 4.6 por
ciento, igual al promedio del 2006. El sector proveedor de servicios fue responsable de los avances
en el nimero de empleos de todo el afio. De igual manera, se observa una reduccién en el empleo de
la construccién debido a la continua debilidad en el mercado de la vivienda, y el empleo en el sector
de la manufactura continu6 su tendencia a la baja para el décimo afio consecutivo. A pesar de las
pérdidas del numero de empleados, la producciéon en la manufactura continta en aumento debido al
rapido crecimiento de la productividad. La duracion de la mediana del desempleo se sitiia bordeando
sobre las 7.5 a 8.4 semanas durante los 12 meses de 2007, siguiendo un descenso sustancial durante
los 2 afios previos. El numero de desempleados a largo plazo (15 semanas o mas) subi6 426,000 en el
" mismo periodo. Se proyecta que el nuimero de empleos aumentara en un ritmo promedio de 109,000
trabajos por mes durante los cuatro trimestres de 2008, hasta alcanzar un pico de 129,000 trabajos
por mes en 2009. A mas largo plazo, el ritmo de crecimiento del empleo serd menor, reflejando tasas
menguantes debido a la jubilacion de la generacién nacida luego de la Segunda Guerra Mundial.

Productividad

El crecimiento de la productividad tiene una pauta ciclica estindar. Cae generalmente durante una
recesion, crece rapidamente durante las primeras etapas de una recuperacion, para luego debilitarse
en etapas posteriores de dicha correccién. La productividad laboral se ha incrementado a una tasa
anual de 2.7 por ciento, promediado a través de todo el periodo de 6.5 afios desde el punto méaximo
del ciclo en el primer trimestre de 2001. La continuacién del crecimiento de aproximadamente 2.6
por ciento en la productividad laboral ocurre dada una contribucién fija o disminuida en el aumento en
los servicios de capital por hora trabajada. El crecimiento de la productividad en el periodo reciente
parece estar apoyado por factores que son mas dificiles de medir que la cantidad de la capital, como las
inversiones intangibles en tecnologia y las practicas empresariales. Se proyecta que el crecimiento de
la productividad promedie 2.5 por ciento por afio durante el espacio de 6 afios que cubre la proyeccion
presupuestaria, aproximadamente igual al ritmo anual promedio desde 1995. La tasa de crecimiento
proyectada refleja las revisiones hacia abajo en el pib a precios constantes.

Precios y nomina

Medida por el indice de precios al consumidor (IPC), la inflacién general subi6 de 2.5 por ciento
durante los 12 meses del 2006 a 4.1 por ciento durante el 2007, debido a una aceleracion de los precios
de los alimentos y la energia. Los precios de la energia aumentaron aceleradamente de un alza de 2.9
por ciento en 2006 a una de 17.4 por ciento en el 2007. Los precios de los alimentos crecieron 4.9 por
ciento durante el 2007, un incremento superior al de 2.1 por ciento del afio anterior. El IPC medular
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(excluyendo alimento y energia) aumenté 2.4 por ciento durante el 2007. Los precios de los derivados
del petréleo subieron 29.4 por ciento durante 2007, mientras que los del gas natural cayeron en un
nivel minimo. Los precios de la electricidad crecieron 5.2 por ciento, menos que la tasa de aumento
del afio anterior. La desaceleracion de 0.2 por ciento de los precios medulares del IPC obedecid
principalmente a los pagos de renta por alojamiento, los que desaceleraron a una tasa de 3.1 por ciento
comparado con una tasa de 4.3 por ciento de aumento durante los 12 meses del 2006. Se pronostica
que el IPC medular aumentara 2.1 por ciento en el 2008, un poco menos que la tasa de 2.4 por ciento
durante 2007, con prondsticos de poco cambio en los precios de energia y de alimentos.

La compensacién por hora aument6 aproximadamente 3 por ciento en el 2007, igual que los 2
afios previos segtin el Indice de Costo Laboral (ICL) para el sector privado. El indice de némina y
salario crecié en 3.3 por ciento, en comparacién con 3.2 por ciento del afio anterior, mientras que el
crecimiento de los beneficios por hora disminuyeron 2.4 por ciento. El costo unitario de la mano de
obra (la compensacion laboral por unidad de produccion) ha puesto hasta ahora poca presién al alza
en la inflacién, y parece improbable que asi sera el afio proximo. El costo unitario de la mano de
obra crecid a una tasa anual de 0.7 por ciento durante los primeros tres trimestres de 2007, menor que
el crecimiento de 2.6 por ciento en el indice de precios del pib durante el mismo intervalo. Dichos
ingresos por hora a precios nominales fueron sobrepasados por el aumento de 4.4 por ciento en el ICP
general para asalariados, de tal manera que los ingresos en términos reales mermaron 0.7 por ciento
durante el 2007 (luego de un aumento de 1.8 por ciento en el 2006).

Mercados financieros

El Wilshire 5000 (un indice amplio del mercado de valores) aumentd 3.9 por ciento durante el 2007,
mientras que el Standard and Poor 500 (indice de las 500 compafiias mas grandes) aumentd 3.5 por
ciento. Este fue el quinto afio de ganancias en la bolsa de valores y le sigui6 a 3 afios de bajas. Los
rendimientos en las notas de 10 afios del Tesoro finalizaron en 4.6 por ciento, cerca del punto minimo
de lo histérico, y cayé otros 46 puntos base durante el 2007. El bajo nivel de estas tasas a largo plazo
se debid en parte a las expectativas de inflacion baja y estable. La proyeccién de las tasas de interés
de corto plazo estan parcialmente basadas en informacion proveniente del mercado financiero y en una
encuesta de expertos realizada en la fecha en que se desarrollo el pronéstico a mediados de noviembre.
Se proyecta que el rendimiento de las notas del Tesoro de 91 dias llegue gradualmente a 4.1 por ciento
para el 2011 y que permanezca en ese nivel, tal que la tasa real (la tasa nominal menos la tasa de
inflacién) de éstas notas se mantengan cerca de su promedio histérico.

El rendimiento de la notas del Tesoro a 10 afios (al 15 de noviembre de 2007) era de 4.17 por ciento.
Se espera que la tasa de 10 afios aumente, llegando eventualmente a un nivel de aproximadamente
1.2 puntos porcentuales de diferencia sobre la nota de 91 dias del Tesoro al 2012. Como resultado, se

espera que los rendimientos en notas de 10 afios aumenten un poco mas, llegando a 5.3 por ciento en
el 2012 en adelante.

Proyecciones a largo plazo

Durante el sexto afio de la expansién en el 2007, la composicion de la demanda cambid, un proceso que
es probable que continte en el 2008. Es probable que el periodo de un crecimiento nominal menor,
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que empezo en el 2007, prosiga en el 2008. Después, se pronostica que la economia crezca a una
tasa aproximadamente constante en o justo debajo de 3.0 por ciento. Habiendo alcanzado un nivel de
utilizacion de los recursos coherente con la inflacion estable a finales del 2007, 1a inflacién se quedara
en un nivel de bajo a moderado. Se espera que el crecimiento del trabajo asalariado permanezca fijo
mientras que la tasa de desempleo cambiard poco sobre el intervalo de la proyeccion.

Este prondstico esta basado en supuestos economicos conservadores. Los mismos proporcionan una
base razonable para las proyecciones del presupuesto gubernamental. Luego del 2008, el ritmo anual
seria cercano a la tasa de crecimiento potencial del pib a precios constants, una medida de la tasa de
crecimiento de la capacidad productiva. Se estima que una economia crece a su tasa potencial cuando
son utilizados todos sus recursos y la inflacion es estable. Se pronostica que la tasa de inflacién sea
aproximadamente uniforme en el 2008 y el 2009, cercana a su nivel de diciembre de 2007 antes de
retroceder posteriormente a 4.8 por ciento.

Es de esperarse que el crecimiento potencial del pib se reduzca a mediano plazo a medida que el
crecimiento de la productividad revierta a su tendencia a largo plazo de aproximadamente 2.5 por
ciento anual y que baje aun mas durante el periodo del 2008 al 2011 a medida que decline la fuerza
laboral con la jubilacion de la generacion nacida luego de la Segunda Guerra Mundial. Se proyecta
que, luego de un crecimiento leve del 2008 al 2009, el pib a precios constantes aumente en una
tasa lentamente descendiente del 2009 hasta el 2013 inclusive, debido a la jubilacion esperada de la
generacion de la posguerra. De hecho, se estima que el crecimiento del pib real se desacelere, bajando
de una tasa de crecimiento de 3.0 por ciento durante los cuatro trimestres del 2009 a 2.8 por ciento
hasta el 2013 inclusive. La tasa de crecimiento promedio durante este intervalo esta relativamente
cénsona con el consenso de los expertos. Después del 2008, el ritmo anual sera cercano a la tasa de
crecimiento estimada de pib potencial a precios constants, una medida de la tasa del crecimiento de la
capacidad productiva.

- La tasa de participacion laboral mermo a nivel general del 2001 al 2007 y se pronostica una baja hasta
el 2013. El comportamiento reciente contrasta con el largo periodo de crecimiento desde el 1960 hasta
el 1996. La tasa general de participacion laboral aumentd a 67.1 por ciento en el 1997 y, luego de
permanecer constante entre 1997 y 2000, ha decaido durante los tltimos 7 afios.

Composicion del ingreso a largo plazo

Las proyecciones econdmicas del gobierno estadounidense son utilizadas para estimar los ingresos
futuros del gobierno, gestion que requiere una proyeccién de los componentes de las ganancias
tributables. La proyeccién por el lado de los ingresos estd basada en la estabilidad histérica de la
compensacion laboral como proporcion del ingreso bruto interno (ibi). Durante el primer semestre
del 2007, la relacion compensacion laboral/ibi fue de 56.9 por ciento (segun los datos preliminares
disponibles cuando la proyeccion fue completada), por debajo de su promedio de 58.0 por ciento
observado de 1963 a 2006, inclusive. Desde este punto, se pronostica que la la relacién compensacion
laboral/ibi regrese paulatinamente a su promedio histdrico, alcanzando el 57.7 por ciento en el 2013.
La relacion compensacion laboral/ibi consiste de jornales y sueldos (tributables), compensaciones
(contribuciones de patronos a las pensiones del empleado y los fondos de seguros, no tributables),
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y contribuciones de los patronos al seguro social (no tributables). Se pronostica que la relacion de
jornales y sueldos a la compensacion total cambiara poco entre el 2007 y el 2013.

A medida que la relacién compensacion laboral/ibi se incremente hacia su promedio historico, se
espera que la relacion compensacion al capital/ibi se reduzca desde su nivel actual relativamente alto,
alcanzando eventualmente su promedio histérico en el 2012. Las ganancias, durante la primera mitad
del 2007, estuvieron cerca del 11.6 por ciento del ibi, muy por encima de su promedio posterior al
1959 de aproximadamente 9 por ciento. Se espera que las ganancias en libros o ganancias antes del
pago de contribuciones disminuyan como proporcioén del ibi. Se pronostica que la proporcién en el
1bi de otras ganancias tributables (la renta, los dividendos, los ingresos de propietarios y los ingresos
personales de intereses) aumente levemente en los proximos 2 afios.

Conclusion

La economia entr6 en un periodo de rectificacion en el 2006 y el 2007, caracterizado por un mayor
crecimiento en la inversion no residencial y en las exportaciones que compensaron las tasas mas bajas
en la inversién en viviendas. Se pronostica que este reajuste, asi como la tasa reducida del crecimiento
que va consigo, continue en el 2008. EI plan bipartita de crecimiento econémico solicitado por el
Presidente proporcionaria el seguro contra los riesgos de corto plazo de cualquier desaceleracién
econdémica mayor que esté relacionada a los desarrollos en los sectores financieros y de construccién
de vivienda proporcionando un empuje al consumo, a la inversiéon empresarial y a la creacién de
empleos. Se pronostica que la economia estadounidense se mueva a un patrén estable en el que el
pib a precios constantes crezca cerca del 2.9 por ciento anual; que la tasa de desempleo permanezca
alrededor de un nivel consistente con una inflacion estable (cerca del 4.8 por ciento) y que la inflacién
se mantenga moderada y estable (cerca de 2.3 en el IPC). Se pronostica que el consumo personal
crezca de acuerdo con el ingreso personal disponible y que la inversién privada y las exportaciones
mantengan un crecimiento superior al del pib.

Las proyecciones econémicas son susceptibles a errores. Ademas, los desarrollos imprevistos,
positivos y negativos, afectaran el curso de la economia en los proximos afios. Partiendo de una
estructura econdémica basica fuerte, libertad en la movilidad del empleo, un nivel de las contribuciones
relativamente bajo, un equilibrio en los mercados de capital y la apertura en el comercio exterior, las
perspectivas son positivas para el crecimiento continuo en los afios venideros.
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TRANSFERENCIAS*

Introduccion

En su definicidén general, las transferencias consisten del ingreso monetario o en especie recibido por
los sectores econdmicos (empresas, personas, gobierno y resto del mundo), sin que medie un pago a
cambio, que puede ser dinero, un servicio o un articulo. Las transferencias ocurren internamente entre
residentes de un pais o region, o entre éstos y los residentes de otros paises o regiones. En sus acepciones
mas especificas se les nombra como regalos, donativos, incentivos, subsidios o aportaciones.

Historicamente, las transferencias han tenido una funcién muy importante en su desarrollo econémico
y social de Puerto Rico. Bajo el dominio de la Corona Espafiola, la Isla recibia ayuda constituida de
oro proveniente de México, pais que era, también, una colonia de Espafia. Esa ayuda se conocid como

Situado Mexicano. Como resultado de la Guerra Hispanoamericana de 1898, Puerto Rico pasé a

ser posesion de Estados Unidos. A partir de entonces, la Isla ha recibido ayuda de ese pais con el fin
de mejorar las condiciones sociales y econdmicas. Se han recibido fondos para programas de salud,
de educacion, para la vivienda, para la construcciéon de estructuras e infraestructura y en situaciones
de emergencias por motivos de desastres naturales, entre otras.

Cabe mencionar lo ocurrido a principio de los afios 30, cuando una serie de eventos afectaron
adversamente la situacién econdémica de Puerto Rico. Primeramente, Estados Unidos sufrié una gran
depresion econdmica que se inicid en 1929, la cual tuvo sus efectos en la Isla. Dos grandes huracanes
azotaron devastadoramente la Isla. Estos fueron: San Felipe (13 de septiembre de 1928) y San Ciprian
(26 y 27 de septiembre de 1932). También, se hizo critica la situacion de la industria del azicar al bajar
draméticamente el precio de dicho producto a nivel internacional por un exceso de produccion. De igual
forma, ocurre una baja en la demanda del café y el tabaco puertorriquefios. Ademas, crecio la poblacion
de 1a Isla, sin el correspondiente aumento en los empleos. El Presidente Franklin Delano Roosevelt
establecié una serie de programas para mitigar los efectos de la depresion en Estados Unidos que
fueron extendidos a Puerto Rico. Las ayudas fueron canalizadas con la creacion de la Administracion
de Auxilio de Emergencia de Puerto Rico (PRERA, por sus siglas en ingles). A través del tiempo, las
ayudas del Gobierno de Estados Unidos a Puerto Rico se han ampliado y diversificado.

De otra parte, la ola migratoria de puertorriquefios a Estados Unidos, que se intensifico a partir de
los afios 40, propici6 el envio de remesas de los emigrantes a sus familiares residiendo en la Isla.
Estas remesas vinieron a mitigar la situacion precaria de muchos puertorriquefios. A medida que el
desarrollo econdémico ha inducido un mayor flujo de recursos econdmicos hacia el gobierno central
y los municipios, éstos han podido establecer programas de ayuda a las familias de escasos recursos
econémicos.

Transferencias a las empresas

El sector de las empresas incluye los negocios cuyos duefios son personas y aquellos organizados
como sociedades, corporaciones y cooperativas. Dentro de este concepto se incluyen, también, las

*Por: Olga Martinez, Asesora, Junta de Planificacion.
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empresas publicas'. Las empresas reciben donativos en forma de subsidios y para formacién de
capital. Los subsidios se refieren a donativos en dinero o en especie que se hacen a una empresa
para cubrir gastos de operacion en el proceso de producir un articulo o servicio®’. Tienen como
proposito mantener unos niveles de produccion a precios accesibles a los consumidores de recursos
mas limitados. Mediante el subsidio, sin un aumento significativo en los precios, la empresa contara
con los ingresos que cubran los costos de produccién con un rendimiento razonable. De lo contrario,
los efectos se haran notar en un aumento en precios, una posible reduccion en la produccién o en
el cierre de la empresa®. Consecuentemente, ocurririan despidos de empleados y un posible déficit
en la oferta interna del producto. La ayuda para cubrir pagos de ndmina y/o compra de suministros
constituye de subsidios monetarios. Ejemplos de subsidios en especie son abonos, semillas e
insecticidas donados a los agricultores.

Las transferencias para formacion de capital (inversién) son aquellas utilizadas para compras de
maquinaria y equipo y para la construccién de estructuras e infraestructura. La utilizacion de
aportaciones federales para financiar compras de vehiculos de motor y la construccién de carreteras,
puertos y aeropuertos, son ejemplos de transferencias para inversion. El uso de esos fondos propicia
el desarrollo econémico y una mejor calidad de vida.

Subsidios

En el afio fiscal 2006-07, las empresas privadas y publicas recibieron unos $772.7 millones por
concepto de subsidios de todas las fuentes (Tabla 1). Esto represent6 un alza de $77.2 millones, u
11.1 por ciento, sobre los $695.5 millones del afio fiscal 2005-06. Al comparar los subsidios del afio
fiscal 2007 con los del afio fiscal 2000, hubo un aumento de $113.7 millones, igual a 17.3 por ciento.
A su vez, en relacion con los $450.2 millones del afio 1989-90, los subsidios del afio fiscal 2007 se
incrementaron en $322.5 millones, o en 71.6 por ciento.

Desde el afio 1994-95, la relacion del total de subsidios al ingreso neto interno total se ha mantenido
entre 0.9y 1.3 por ciento. Los subsidios otorgados han beneficiado mayormente a cinco (5) sectores
industriales de los cuales las finanzas, seguros y bienes raices, la agricultura y la transportacion
y otros servicios publicos han sido los mas favorecidos. De hecho, estos sectores, en conjunto,
recibieron el 88.5 por ciento ($683.9 millones) del total de subsidios ($772.7 millones) otorgados a
todos los sectores industriales en el afio fiscal 2007. Esta proporcion contrasta marcadamente con
el 63.5 por ciento ($286.0 millones) de participacion que tuvieron esos tres sectores en el afio fiscal
1990. En este afio, al sector de las finanzas, seguros y bienes raices le correspondié el primer lugar,
con una participacion de 31.8 por ciento ($143.2 millones) de todos los subsidios otorgados ($450.2
millones). Cabe destacar que, en dicho afio, la manufactura ocup6 el segundo lugar cuando recibi6
$126.2 millones o el 28.0 por ciento del total. En el afio 1994-95, la aportacién de los tres sectores
antes mencionados fue de $399.0 millones 6 82.5 por ciento (Tabla 2).

A partir del afio fiscal 2001, el sector de las finanzas, seguros y bienes raices se ha mantenido como
el mayor recipiente de subsidios. En el afio 2006-07, el sector recibidé $295.5 millones para una
participacion de 38.2 por ciento del total de subsidios ($772.7 millones). Casi la totalidad de esos
subsidios le fueron otorgados a las empresas publicas.
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Tabla 1
SUBSIDIOS OTORGADOS A LOS SECTORES INDUSTRIALES
(En millones de dolares — Afios fiscales)
Totales 1990 1995 2000 2001 2002 2003r 2004r 2005r 2006pr 2007p
Ingreso neto interno (Ini.) 26,9154 37,848.1 52,888.7 59,743.5 62,4051 65,393.3 69,020.5 72,540.0 75,794.2 77,653.0]
Subsidios 450.2 483.6 659.0 738.1 814.6 803.3 843.4 842.9 695.5 772.7
Relacion subs. al Ini. 17 1.3 1.2 1.2 1.3 1.2 1.2 1.2 0.9 1.0|
Agricultura
Ingreso neto interno 475.7 432.9 669.0 612.9 544.6 603.8 697.2 670.2 650.3 710.4]
Subsidios 83.4 164.1 142.6 268.9 271.6 274.2 286.6 299.6 275.2 273.3
Relacion subs. al Ini. 17.5 379 21.3 43.9 499 454 411 447 42.3 38.5
Relacién subs. al total 18.5 33.9 21.6 36.4 333 34.1 34.0 35.5 39.6 35.4
Manufactura
Ingreso neto intemo 11,276.5 16,687.1 22,348.3 27,389.8 29,454.0 29,760.5 31,405.5 32,442.5 34,239.8 34,343.2
Subsidios 126.2 30.8 37.7 37.3 386.5 243 19.6 204 20.1 20.4
Relacién subs. al Ini 1.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 . 0.1 0.1
Relacion subs. al total 28.0 6.4 5.9 5.1 4.5 3.0 2.3 2.4 2.1 2.6)
Mineria (1)
Ingreso neto interno 26.1 30.0 41.4 445 40.5 39.7 41.8 49.7 59.3 58.9
Subsidios 0.6 al al al al al al al al al
Relacién subs. al Ini 2.3 b/ b/ b/ b/ b/ b/ al b/ b/
Relacién subs. al total 0.1 b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/
Construccion por contrato
Ingreso neto inemo 679.2 9035 16914 15784 14393 15925 1,706.0 1,653.8 1,609.0 1,662.2
Subsidios 0.2 al al al al al al al al al
Relacién subs. al Ini b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/
Relacion subs. al total b/ b/ b/ d/ o/ o/ b/ b/ b/ b/
Transportacion y otros servicios
|ptblicos 2/ :
Ingreso neto interno 1,777.5 2,360.2 2,968.1 3,158.5 3,388.9 3,542.0 3,649.6 3,707.3 3,951.7 4,247.7
Subsidios 59.4 122.6 209.9 161.8 155.2 149.7 148.6 142.6 95.3 115.1
Relacion subs. al Ini 3.3 52 71 5.1 4.6 4.2 4.1 6.0 2.4 2.7
Relacion subs. al total 13.2 25.4 31.9 21.9 19.1 18.5 17.6 23.1 13.7 14.9)
Comercio
Ingreso neto interno 3,420.1 4,109.7 57516 5730.0 5960.3 6,288.5 6,8044 7,2765 7,6121 7,779.5
Subsidios 1.2 0.7 0.3 0.3 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Relacién subs. al Ini b/ b/ b/ b/ bl b/ b/ b/ b/ b/
Relacion subs. al total 0.3 0.1 b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/ b/
Finanzas, seguros y bienes raices
Ingreso neto intemo 3,280.1 4,736.0 8,263.7 - 9,251.8 9,200.4 10,410.6 10,787.2 11,749.8 12,220.3 12,947.6)
Subsidios 143.2 112.3 208.6 206.1 293.4 298.2 330.2 321.5 241.0 295.5
Relacion subs. al Ini 4.4 24 2.5 2.2 3.2 2.9 3.1 2.8 2.0 2.3
Relacién subs. al total 31.8 23.1 31.7 27.9 36.0 37.1 39.2 34.7 34.7 38.2
Servicios
Ingreso neto inierno 2,643.0 4,1485 5677.7 509858 6,0744 6,208.3 6,539.7 6,839.6 7,027.5 7,317.1
Subsidios 36.0 52.9 59.8 63.7 57.7 56.6 58.3 58.8 64.0 68.3]
Relacion subs. al Ini 1.4 1.3 1.1 1.1 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9
Relacion subs. al total 8.0 10.9 9.1 8.6 7.1 7.0 6.9 7.0 9.2 8.8
Gobierno
Ingreso neto interno 3,337.2 4,440.3 54777 59919 6,302.8 6,947.6 7,388.5 8,150.5 8,424.2 8,586.3
Subsidios - - - - - - - - - -
Relacion subs. al Ini - - - - - - - - - -
Relacién subs. al total - - - - - - - - - -
r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.
al - Menos de $100,000.
b/ - Cifras no computadas.
1/ - Mineria incluye Unicamente canteras.
2/ - Incluye estaciones de radio y television.
Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Econémica y Social, Subprograma de Analisis Economico.
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Tabla 2
SUBSIDIOS A SECTORES SELECCIONADOS: PUBLICOS Y PRIVADOS

(En millones de délares ~ Afios fiscales)

1990 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005r 2006r 2007p
Total de subsidios 450.2 4836 659.0 7381 8146 803.3 8434 4828 6955 7727
Total para el grupo 448.2 4827 6586 737.8 8144 803.0 8432 8429 695.3 772.6
Relacién al total 99.6 99.8 99.9 99.9 99.9 99.9 99.9 99.9 99.9 99.9
Financias, seguros y bienes raices 143.2 1123 208.6 206.1 2834 2982 330.2 3215 2411 2855
Privado 0.1 0.1 al al al al al al al al
Publico 1431 1122 208.6 206.1 283.3 2982 330.2 3215 2411 2955
Agricultura 834 1641 1426 268.9 2716 2742 286.6 299.6 2752 273.3
Privado 834 1641 1426 2689 2716 2742 286.6 299.6 2752 273.3
Publico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transportacién y otros servicios publicos 594 1226 2099 1618 1552 149.7 148.6 1426 96.3  115.1
Privado 0.0 4.4 18.9 17.5 18.3 18.3 22.0 18.0 19.3 20.1
Publico . 594 1182 1910 1442 136.9 1314 1267 123.6 76.1 95.1
Servicios 36.0 52.9 59.8 63.7 57.7 56.6 58.3 58.8 63.6 68.3
Privado 1.1 1.1 1.5 1.5 1.4 0.9 0.8 0.7 0.7 0.7
Publico 34.9 51.8 58.3 62.2 56.4 55.7 57.5 58.0 62.8 67.6
Manufactura 126.2 30.8 37.7 37.3 36.5 243 19.5 20.3 20.1 20.4
Privado 15.8 14.2 34.5 36.8 36.2 24.0 19.1 19.2 19.8 19.6)
Publico 110.4 16.6 3.2 0.5 0.4 0.4 0.4 1.1 0.4 0.8

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.
al Menos de $100,000.

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

El sector de la agricultura ocupa el segundo lugar con un valor de $273.3 millones de subsidios
recibidos en el afio fiscal 2007, equivalente al 35.4 por ciento del total. Es pertinente sefialar que,
en el periodo que cubre los afios fiscales 1989-90 al 2006-07, el sector agricola mostré la proporcién
mas alta de los subsidios recibidos con relacién a su ingreso neto interno (Tabla 1). Esto refleja los
esfuerzos gubernamentales para lograr un mayor crecimiento en la agricultura. Hay que recordar que,
hasta la década del 1940, el sector agricola era el de mayor actividad en el movimiento econémico de
Puerto Rico. A partir de los afios 50, la importancia de la agricultura comenz6 a decaer como resultado
del programa de industrializacion para el desarrollo econdémico de la Isla.

El tercer mayor receptor de subsidios es el sector de transportacion y otros servicios ptiblicos. Dentro
de éste, los subsidios otorgados han sido, mayormente, al sector ptblico. En el afio fiscal 2007, el
sector recibi6 subsidios por un monto de $115.1 millones, o el 14.9 por ciento del total de subsidios
otorgados a todos los sectores. Esa proporcion, para el afio fiscal 2006, fue 13.7 por ciento. La
proporcién del afio fiscal 2000 (31.9 por ciento) fue la mayor registrada por ese sector durante los
ultimos ocho (8) afios.

El sector de los servicios ocupd el tercer lugar con un total de $68.3 millones por concepto de subsidios
recibidos en el afio fiscal 2007 y una aportacion de 8.8 por ciento del total. Las empresas de servicios
del sector gubernamental son las que, basicamente, han recibido la mayor cantidad de subsidios. Las
mismas se movieron de una participacion de 96.9 por ciento en el afio 1989-90 a 99.0 por ciento en el
afio fiscal 2007.
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En el caso del sector manufacturero se observa una reduccion sustancial en los subsidios
recibidos a partir del afio fiscal 1995, comparado con los afios anteriores (Tabla 3). En ese afio,
los subsidios totalizaron $30.8 millones, para una reduccién de 96.6 millones (75.8 por ciento),
en comparacion con los $127.4 millones del afio fiscal 1994. El promedio de subsidios recibidos
fue de $123.4 millones en el periodo de los afios fiscales 1990 al 1994. Esa cifra contrasta
significativamente con el promedio de los afios 1994-95 al 2006-07, que resulté ser $30.2
millones. Asi, en el afio fiscal 2007, el sector manufacturero solo recibidé $20.4 millones, con un
exiguo aumento de $0.3 millones sobre los $20.1 millones del afio fiscal 2006. La tendencia a
bajar sefialada se origind, principalmente, en los subsidios otorgados a la manufactura del sector
ptblico. Estos constituyeron el 85.0 por ciento del total, como promedio, para los afios fiscales
1990 al 1994. Por el contrario, la proporcion promedio para los afios 1994-95 al 2006-07 fue de
17.2 por ciento. Hasta el afio 1999-00, la mayor parte de los fondos otorgados fue a centrales y
refinerias, correspondiendo el resto a productos de carne. A partir del afio fiscal 2001, es a esta
ultima industria que se dirigen los subsidios. Se pone de manifiesto, asi, el cierre o venta de
centrales y refinerias relacionadas con la industria de la cafia de aziicar, en las cuales el gobierno
de Puerto Rico tenia participacion financiera. Por otro lado, a partir del afio fiscal 1996, la
manufactura privada pasa a ser la mayor receptora de los subsidios del sector manufacturero.
Los fondos son otorgados por la Administracién de Derecho al Trabajo (ADT) y la Corporacién
de Desarrollo Industrial de Puerto Rico (PRIDCO, por sus siglas en inglés).

Tabla 3
SUBSIDIOS AL SECTOR MANUFACTURERO

(En millones de délares — Afios fiscales)

Cambios Absolutos Cambios Porcentuales
Plblica  Privada Total Publica Privada Total Publica Privada Total
1990 1104 15.8 126.2 - - - - - -
1991 96.2 18.1 114.3 (14.2) 2.3 (11.9) (12.9) 14.6 (9.4)
1992 197.1 20.4 127.6 10.9 2.3 13.3 11.3 12.7 11.6
1993 104.0 17.6 121.6 (3.1) (2.8) (6.0) (2.9) (13.7) (4.7)
1994 106.9 20.5 127.4 2.9 29 5.8 2.8 16.5 4.8
1995 16.6 14.2 30.8 (90.3) (6.3) (96.6) (84.5) (30.7) (75.8)
1996 15.6 20.6 36.2 (1.0) 6.4 54 (6.0) 45.1 17.5
1997 9.7 32.9 42,6 (5.9) 12.3 6.4 (37.8) 59.7 17.7
1998 15.0 28.6 43.6 5.3 (4.3) 1.0 54.6 (13.1) 2.3
1999 3.4 20.3 23.7 (11.6) (8.3) (19.9) (77.3) 28.0 (45.8)
2000 = 3.2 34.5 37.7 (0.2 14.2 14.0 (5.9) 70.0 59.1
2001 0.5 36.8 37.3 (2.7) 5.3 (0.4) (84.4) 6.7 (1.1)
2002 04 36.2 36.5 (0.1) (0.6) (0.8) (20.0) (1.6) (2.1)
2003 04 24.0 24.3 0.0 (12.2) (12.2) 0.0 (33.7) (33.4)
2004 0.4 19.1 19.5 0.0 (4.9) (4.8) 0.0 (20.4) (19.8)
2005r 1.1 19.2 20.3 0.6 0.1 0.7 175.0 0.5 4.1
2006r 0.4 19.8 20.1 (0.4) 0.6 0.4 36.4 3.1 0.9
2007p 0.8 19.6 20.4 0.4 (0.2) 0.3 100.0 (1.0) 1.5

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

Fuente: Junta de Planificacién, Programa de Planificacion Economica y Social, Subprograma de Analisis Economico.

Los restantes sectores (mineria, construccion por contrato y comercio) han recibido subsidios
pero en cantidades pequefias. Por ejemplo, desde el afio fiscal 2002, el sector de comercio
ha recibido alrededor de $100,000 anuales en subsidios. Esto contrasta con los $1.2 millones
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ciento) se destinaron a la inversion.
De otra parte, en el afio fiscal 2006,
dichas empresas recibieron $81.0
millones e invirtieron $25.0 millones
(30.9 por ciento). Historicamente,
la AP ha utilizado el total de fondos
recibidos del gobierno federal para
formacién de capital.

Transferencias a las
personas

El sector de las personas estd
constituido por individuos e
instituciones sin fines de lucro.
Los individuos reciben dos tipos
de transferencias, a saber: mgresos
como resultado de un derecho
adquirido por servicios prestados
(ejemplo: veteranos de guerras)
0 por aportaciones a sistemas de
seguridad social; y, aquellas que
constituyen donaciones recibidas.
Las primeras se denominan
transferencias devengadas y, las
segundas, transferencias otorgadas.
Las transferencias a instituciones
privadas sin fines de lucro caen
bajo el concepto de transferencias
otorgadas. Ejemplos  de
transferencias devengadas son: los
beneficios del seguro social federal,
las pensiones de sistemas de retiro,
las pensiones a veteranos y el seguro
por desempleo. De otra parte, las
becas, los beneficios del Programa
de Asistencia Nutricional (PAN)
y el seguro de salud del gobierno
de Puerto Rico son ejemplos de
transferencias otorgadas a las
personas.

Las transferencias constituyen el
segundo rengléon importante del
ingreso personal. Este concepto
se refiere al ingreso monetario

Tabla 5
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p - Cifras preliminares.

1/ - Se refiere a la compensacion a empleados neta de las aportaciones a sistemas de seguridad social de empleados y palironos.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Economica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.
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y en especie recibido por las personas e
instituciones sin fines de lucro de todas las
fuentes. Cabe sefialar que la compensacion a
empleados representa la partida principal del
ingreso personal y los ingresos procedentes de
la propiedad ocupan el tercer y ultimo lugar.

En el afio fiscal 2007, las transferencias a las
personas representaron el 30.9 por ciento del
ingreso personal que sumo $53,093.7 millones
(Tabla 5). Dicha participacion fue cerca del
30 por ciento durante los afios fiscales 2004
al 2007. Se observa una disminucién con
respecto a la participacion de los afios fiscales
2002 y 2003, que fue de 32.4 por ciento.

En Puerto Rico, las personas reciben
transferencias del gobierno federal de
Estados Unidos, del gobierno central y de los
municipios, de las empresas, de gobiernos
estatales de Estados Unidos y de otros no
residentes.

Transferencias del gobierno federal

El valor mayor de las transferencias recibidas
por las personas proviene del gobierno federal
de Estados Unidos. En el periodo comprendido
por los afios fiscales 2000 al 2007, éstas
representaron un promedio de 30.8 por ciento
del ingreso personal. En el afio fiscal 2007,
las personas recibieron $10,466.3 millones
del gobierno federal, lo que represent6 un alza
de $740.4 millones (7.6 por ciento) sobre el
valor del afio fiscal 2006 ($9,725.9 millones).
De esas transferencias, las devengadas
constituyen el renglén principal. Estas, en el
afio fiscal 2007, tuvieron una participaciéon de
81.6 por ciento, cuando totalizaron $8,540.3
millones. Las transferencias otorgadas, por su
parte, sumaron $1,926.2 millones, aportando
el restante 18.4 por ciento (Tabla 6).

Tabla 6

APORTACIONES DEL GOBIERNO FEDERAL A LAS PERSONAS

(En millones de délares — Afios fiscales)

= oo RS
E] e o CRE -
€ . ps

ol g

=3 3

Dn°_

a

o

Elgja s a0 0 aaa-gga9 - <

Olsle ¥ —- @ @& = v @ o & & o o

o N

slzlfs g~ g8+ 2 o 8 =

o - -
2

of2

=}

€ T T B TR T T - T B

© o M W ¢ 1 @ M - - O N~ ™

Tlal2 2 R 18 § 2 8 8 @ 5 K <

OS5} 8 © & ~ & o « S
355 - 19 - -
_ N N N ®m O ® T o b N e - m

e S T T T O I )
5 28 @ @ q
S|s 8 g & & S g 98 ™ ©° 3 4
2 s gge 8

ol © e <

(=3 5

(=1 -]

N

9

[{=) MO Y e M B s~ =~ 5 0 © o
A R T T . T

Sléld s 5§85 " a3 a8 ¢ K

NE?@w—-—n N - T =

ol 2 <

al<

£ S @ mME o VWO 0N a0 8 9
]le § 8 8 6 & - P8~ S 6 ¢

OI8IR 8 8 X SRR 2§ ”

2ls = = o = =

=12 = ST @9 = ghNouw g

25 3 ] )

% Ecv&gzcmogg
<l 5 ~ =
(=3 <)
(=3 -]
af 2
o
v} — _ - o~
Elels 2 ST o~ a2 @ 9 = §
=1 = T 5”28k g T ° T o
NlS|o « e ® - o
ol 2
o<
E N - a NN @aenae a9y 9
Slelggsgrgggrggc°~ &
gl v v a = = a < s a
Njo ~ - 0 - -

et ® 2 W @ e o~ © o @ o
Zlfi T2 arueggege e a g
SIN T g R 2 g 2N g a o 3 g @
S|l o @« o~ o =]
2|2 = e & = @ R © g
H

™| o

=3 B

ola

1

9 PR — — = & = =

< TS 28I IS E I &

olels 2 ® B T % K g 8w YOS S g

2lzlzs & =" 2 8 = 3 8
el= = =TT ==

2

[=} -]

k=] F-]

o

E 2 s ® T 0@ e~ o nn = o
m = O ©® 8 9O w W T v - ® @

Olzlg @ 8 @ - &8 & @ & S ¥ ©

gle = v b 3 = R & =3

Qo ~ - < - -

M T M MmN @ me e T e g F @
=15 5 o R~ @ a0 e @ &« € 0o a @
flad @ W @ o & v © R R
EI B 2 82 8 8= s 3 =

ol § T =
of e e
=1 I
aNjo
1
(2]
NN e NGO NTo T L e s S
YN 9 N m e N - 9w g g
8§*~gw£g‘g§--¢ﬂsd°
SlSis 8 2 & b T ¥ 8 =
ol 3]~ -
Bl <
5 m e e e e -9 90899 Q9
Gl,]s 6 6 = &« 2= § B © S 68 & & @
olg2la &8 = 53 &8 @ B v - & & ]
gla = b =R & - & % Lot
qla N - ~ -
|0 2@ n e v agaeaang 9
Bld ©« 2= “ & 8 R 9~ @ & 5§ 8 ~
wlao
=3
(=1 Il
=l=
=
Slelny2ars 0o g x- e o= a
e|2 S b 8 2 6§ 8 KB o
ggggmggmea § 8«
ope wu -
ol &~ -
b
E MM e o @ ®a oo N T =g
< N ® S B N g § 8 68 v @ KB N
Of8ls = 2 @ @ W w © - © o N 0
gle @ v a2 - =& b=
S|~ w = 8 o =
=N N 2 a N v T v g o~ J B 9

-~ 2 a N w g e g o~ &EE 9
8ld &8 € § £ 8 S 8 5 ¥ O 9
|8 ¥ 8 ® v 5 € & § - & <
5 e
14
o
o

o
=3 L= N - R S R - T - T~ == ' B - B~ [ - ]
t = w o sl @
O’Emncmwwfjndmwﬂ?lm
T3] 2 o Q¢ b o ¥ 8 =2 5 2 F -
BlElz & N @ < - &
Llal- = )
o)<
=
o S m e N aw - we w9 J N
2 6 6 S 3 - ¥ 8 N B~ N O o
w0
.Dmvsnvcnv-mo‘— 0 @ n
Elg]le @ - T @ - KR © N o
2l o o < =
]
o

me -89 e~ =N= - a9 @

S N dr 8- oo =< S 3w @
gle 5 g B 52 -3 8 3 8
gl 2B 3 R 8 < S {32
2ls « ~ X

g
§
@
2 El
@
5 °
K] s
E i
3 &
c
g @ w @
3 g gz ¢ ]
<
o s £ 8 H
8 5 £ 2 2
z = Z
= o s 5
2 S -8 E o @
2 5 0 @ g < o
2 S 8 3 5 8 5 o §
2,2 8% 8 g S8 2 %
2 8 < 2 o T ° g 2 2 E 2
g g ° 3 @ @ & =
S g & 2 5 2 E
9 © = j=J c 8 ¢ @ B
8 5 5 P H K]
3 58 332 & 8 8 g & ¢ E
S s 4485 ° g2 2883
5 % 8 °
@ a »o, = @
A € s g F 2 8
S T T ©® © @ - € ©
S 8 w v w £ ° g &8 9 €
g8 8 9 2 ¢ o 8§ g o g 8
8 & 8 8 § 8 g o £ 2 8 &5

- @ 8 5 % 2 % R a8 £ 8§ 3

T g g & g 2 e g 2 3 2 3 g £

s 8 3 5 3 § 3 28 2328 5§ 8

== @ o ao - B O g g < o &

() - Cifras negativas.
r - Cifras revisadas.

p - Cifras preliminares.
al - Menos de $50,000.

b/ - No calculable.
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Tabla 7

BENEFICIOS DEL SEGURO SOCIAL POR REGIONES 1/

(diciembre de cada aiio)

Todas las regiones

Region Central
Adjuntas
Barranquitas
Ciales
Comerio
Corozal
Jayuya
Lares
Las Marias
Maricao
Morovis
Naranjito
Orocovis
San Sebastian
Utuado
Villalba

Region Central Este

Aguas Buenas

Aibonito
Caguas
Caguas
Cidra
Gurabo

San Lorenzo

Region Este
Ceiba
Culebra
Fajardo
Humacao
Juncos
Las Piedras
Luquillo
Guaynabo
Gurabo
Patillas
Rio Grande
Vieques
Yabucoa

Regién Metropolitano
Bayamon
Candvanas
Carolina
Catafio
Dorado
Guaynabo
Loiza
San Juan
Toa Alta
Toa Baja
Trujilio Alto
Vega Alta
Vega Baja

Region Oeste
Aguada
Aguadilla
Afiasco
Cabo Rojo
Guanica
Hormigueros
Isabela
Lajas
Mayagiiez
Moca
Rincén
Sabana Grande
San German

Region Norte
Arecibo
Barceloneta
Camuy
Florida
Hatillo
Manati
Quebradillas

Region Sur
Arroyo
Coamo
Guayama
Guayanilla
Juana Diaz
Pefiuelas
Ponce
Salinas
Santa Isabel
Yauco

Ano 2000 Afio 2005
Poblacién | Beneficiarios | Proporcion | Beneficios 3/ Beneficio Poblacion 2,1 Beneficios l Proporcion |Beneficios 3/} Beneficios

2/ 3/ B/p 4/ 5/ Promedio 6/ = 3/ i B/p 4/ 5/ Promedio 6/
3,808,610 670,171 176 328,645 490 3,903,456 714,855 18.3 431,253 603
384.946 66,626 17.3 26,600 399 396,512 71,005 17.9 35,601 501
19,143 2,961 155 1,081 365 18,728 3,040 16.2 1,383 455
28,909 5,127 17.7 2,030 396 29,943 5,335 17.8 2,665 499
19,811 4,347 21.9 1,770 407 20,407 4,575 224 2,407 526
20,002 3,390 16.9 1,363 402 19,648 3,465 17.6 1,750 505
36,867 6,333 17.2 2,581 408 38,265 6,825 17.8 3,446 505
17,318 2,629 15.2 891 377 17,968 2,840 15.8 1,379 486
34,415 6,025 175 2,349 390 36,575 6,445 176 3,083 480
11,061 176 1.6 78 443 11,720 690 5.9 319 462
6,449 985 154 377 379 6,321 1,000 15.8 488 488
29,965 4,830 16.5 1,911 388 31,781 5,450 17.1 2,712 498
29,709 5,763 19.4 2,394 415 29,938 6,000 20 3,095 516
23,844 4,994 208 1,843 369 24,514 5,110 20.8 2,370 464
44,204 8,836 20 3,743 424 46,377 9,650 20.8 5,120 531
35,336 6,234 17.6 2,527 405 34,945 6,520 18.7 3,352 514
29,913 3,886 13.9 1,562 402 29,382 4,060 13.8 2,022 498
363,890 68,159 18.7 32,324 474 377,636 73,255 19.4 43,214 590
29,032 5,004 17.2 2,214 442 30,633 5,240 171 2,894 552
26,493 5,927 224 2,658 448 27,016 6,350 23.5 3,574 563
140,502 27,255 19.4 13,725 504 142,369 28,945 20.3 17,831 619
47,370 11,235 237 5,270 469 47,394 11,785 249 6,903 586
42,753 5,871 13.7 2,622 447 46,176 6,660 144 3,791 569
36,743 5,745 15.6 2,670 465 40,818 6,435 15.8 3,728 . 579
40,997 7122 174 3,165 444 43,230 7,840 18.1 4,383 560
367,733 68,530 18.6 32,693 477 380,583 74,120 19.5 44,131 595
18,004 2,608 14.5 1,286 493 18,071 2,825 15.6 1,722 610
1,868 313 16.8 164 524 2,043 305 14.9 193 633
40,712 7,622 18.7 3,929 515 41,758 7,980 19.1 4,952 621
59,035 15,253 258 7,503 492 60,275 16,385 27.2 10,209 623
36,452 6,933 19 3,197 461 39,306 7,435 18.9 4,312 580
34,485 6,170 17.9 2,943 477 37,625 6,830 18.4 4177 603
19,817 3,511 17.7 1,799 512 20,344 3,705 18.2 2,292 619
12,741 2,814 221 1,188 422 12,689 3,035 239 1,613 531
23,753 4,663 19.6 2,094 449 24,094 5,000 20.8 2,827 565
20,152 4,008 19.9 1,738 434 20,057 4,440 221 2,438 549
52,362 4,966 8 2,455 494 55,101 5,415 9.8 3,287 607
9,106 1,808 19.9 849 470 9,131 2,030 222 1,140 562
39,246 7,861 20 3,547 451 40,089 8,635 215 4,969 575
1,418,088 238,968 16.9 129,917 544 1,438,736 251,380 175 166,157 661
224,044 42,150 18.8 22,765 540 222,552 44,560 20 29,097 653
43,335 7,437 17.2 3,486 469 45,951 8,370 18.2 4,823 576
186,076 25,800 13.9 13,858 537 187,454 28,545 15.2 18,847 660
30,071 8,958 298 4,662 520 27,833 9,725 34.9 6,095 627
34,017 5,125 15.1 2,532 494 35,594 5,745 16.1 3,568 621
100,053 12,976 13 7,602 586 102,122 14,450 14.1 10,359 717
32,537 3,039 9.3 1,222 402 33,424 3,225 9.6 1,617 501
434,374 88,541 20.4 51,574 582 429,315 87,390 204 61,502 704
63,829 7,513 11.8 3,498 465 74,181 8,775 11.8 5,176 580
94,085 10,775 1.5 5,468 507 94,929 11,570 12.2 7,261 628
75,728 8,557 11.3 4,337 507 82,402 9,575 11.6 5,993 626
37,910 11,717 30.8 5,760 492 39,099 6,930 17.7 4,152 599
61,929 6,380 10.3 3,153 494 63,880 12,520 19.6 7,667 612
507,131 91,523 18 42,881 469 523,666 99,795 19.1 57,454 576
42,042 6,768 16.1 3,002 444 44,468 7,530 16.9 4,180 4,190
64,685 11,517 17.8 5,404 469 66,461 12,265 18.5 7,082 7,082
28,348 5,348 18.9 2,391 447 29,585 59.15 20 3,311 3,311
46,911 8,843 18.9 4,307 487 50,869 9,745 19.2 5,760 5,760
21,888 3.597 16.4 1,742 484 22,532 3,950 175 2,317 2,317
16,614 3,760 226 1,968 523 17,246 4,455 258 2,778 2,779
44,444 7,987 18 3,568 447 46,667 8,615 18.5 4,772 4,772
26,261 4,796 18.3 2,205 460 27,300 5,300 194 2,999 2,999
98,434 18,448 18.7 9,217 500 95,538 19,405 20.3 11,757 11,757
39,697 6,008 15.1 2,417 402 42,722 6,585 154 3,360 3,360
14,767 2,996 203 1,378 460 15,801 3,390 214 1,920 1,920
25,935 4,672 18 2,152 461 27,041 5,190 19.2 2,943 2,943
37,105 6,783 18.3 3,129 461 37,436 7,450 19.8 4,264 4,264
279,848 57,801 20.7 26,828 484 294,270 62,325 21.2 36,037 578
100,131 21,709 217 10,473 482 101,896 22,780 224 13,554 595
22,322 4,714 211 2,224 472 22,883 5,180 228 3,013 582
35,244 7277 20.6 3,069 422 37,981 7,795 20.5 4,219 541
12,367 3,078 249 1,316 428 14,514 3,320 229 1,813 546
38,925 6,697 17.2 2,982 445 41,711 7,375 17.7 4,070 562
45,409 8,973 19.8 4,368 486 48,185 9,885 205 6,008 608
25,450 5,353 21 2,406 449 27,100 5,980 221 3,360 561
486,974 78,540 16.1 37,402 476 492,057 82,955 16.9 48,649 58.6
19,117 3,343 175 1,558 466 19,086 3,650 19.1 2,106 577
37,597 6,222 16.5 2,770 445 38,885 6,715 173 3,713 553
44,301 6,591 14.9 3,031 460 45,094 7,050 15.6 4,052 575
23,072 5,735 249 2,802 489 23,592 6,025 255 3,724 618
50,531 6,422 12.7 2,854 444 52,255 6,885 13.2 3,798 552
26,719 3,834 14.3 1,737 453 28,458 4,020 14.1 2,232 555
186,475 31,148 16.7 15,800 507 182,718 32,260 17.7 19,864 616
31,113 4,133 13.3 1,880 455 31,804 4,465 14 2,527 566
21,665 3,489 16 1,563 451 22,493 3,860 17.2 2,166 561
46,384 7.643 16.5 3,407 446 47,672 8,025 16.8 4,467 557

1/ Agrupacién de los municipios de acuerdo a la Junta de Planificacion
2/ Promedio de los estimados de la poblacién al principio y al final del afio fiscal
4/ Esta proporcion es aproximada, dado que la poblacin es a julio y los beneficiarios son a diciembre

3/ Nimero a diciembre de cada afio. El total tiene benefidiarios que no se pueden adjudicar a ningtn municipia

5/ En miles de délares
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Transferencias devengadas

Los beneficios del seguro social constituyen el renglon principal de las transferencias devengadas del
gobierno federal por las personas. En el afio fiscal 2007, estos beneficios totalizaron $5,746.3 millones
y representaron el 54.9 por ciento de todas las transferencias y el 67.3 por ciento de las transferencias
devengadas. A través del tiempo, esa ha sido la tendencia de los beneficios del seguro social federal.
De hecho, en el afio fiscal 1990, éstos sumaron $2,055.0 millones y representaron el 45.9 por ciento del
total de transferencias a las personas y el 74.3 por ciento de las devengadas. De igual forma, en el afio
1999-00, los beneficios del seguro social aportaron el 70.0 por ciento de las transferencias devengadas
y el 50.3 por ciento del total. '

Anivel deregiones, se observa que en la Region Metropolitana se recibe la mayor cantidad de beneficios
del seguro social. A diciembre del 2005, la participacion de esta region fue 38.5 por ciento ($166.2
millones) del total para todas las regiones ($431.3 millones). El promedio de beneficios por personas
fue de $661, mientras que para toda la Isla fue de $603. De las regiones restantes, le sigui6 la Region
Oeste con una participacioén de 13.3 por ciento ($57.5 millones) y un promedio de beneficios de $576

(Tabla 7).

Los beneficios netos del Medicare constituyen el segundo rengléon importante de las transferencias
devengadas®. En el afio fiscal 2007, éstos sumaron $1,955.1 millones, para un alza de $239.3 millones,
o de 13.9 por ciento, sobre la cifra del afio fiscal anterior que sumoé $1,715.8 millones (Tabla 6). Los
beneficios a veteranos ocupan el tercer lugar dentro de las transferencias devengadas por las personas.
Estos beneficios incluyen los siguientes: pagos de readaptacién y compensaciones a veteranos,
pensiones a personas residentes de Puerto Rico que prestaron servicios de carrera en diferentes ramas
del Departamento de la Defensa de Estados Unidos y los pagos por muerte de veteranos acogidos
al seguro de vida nacional. En el afio fiscal 2007, esos beneficios totalizaron $623.6 millones,
registrandose un alza de $31.3 millones, o de 5.3 por ciento, con relacion a la cifra del afio 2005-06
(8592.3 millones).

Las pensiones del sistema federal de retiro constituyen las transferencias devengadas de menor cuantia.
Estas totalizaron $215.3 millones en el afio fiscal 2007, para un alza de $11.8 millones (5.8 por ciento)
respecto a los $203.5 millones del afio 2005-06. Su aportacion al grupo fue de 2.5 por ciento y
representaron el 2.1 por ciento del total de transferencias a las personas.

Transferencias otorgadas

El Programa de Asistencia Nutricional (PAN) es el renglon principal de las transferencias otorgadas
por el gobierno federal a las personas. Los beneficios de este Programa ascendieron a $1,471.7
millones en el afio fiscal 2007, para un aumento de $119.8 millones, 8.9 por ciento, en relacién con los
$1,351.9 millones del afio fiscal 2006. De hecho, el PAN constituy6 el 76.4 y 75.5 por ciento de las
transferencias otorgadas en los afios 2006-07 y 2005-06, respectivamente. De acuerdo a las regiones
establecidas por el Departamento de la Familia, la Region de Ponce es la que recibe la mayor cantidad
de beneficios del PAN. En el afio fiscal 2006, esa region recibid $212.3 millones o el 15.7 por ciento
del total ($1,351.9 millones). Para la misma region, las cifras preliminares para el 2006-07, totalizaron
$230.6 millones. Las regiones de Arecibo y Bayamén ocupan el segundo y tercer lugar. En el afio
fiscal 2006, los beneficios recibidos del PAN en esas regiones fueron de $187.8 y $186.6 millones,
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respectivamente. En el afio fiscal 2007, los beneficios fueron $204.3 millones en 1a Region de Arecibo
y $204.4 millones en la Region de Bayamon (Tabla 8).

Tabla 8

BENEFICICS DEL PROGRAMA DE ASISTENCIA NUTRICIONAL POR REGIONES
(En millones de dolares — Afos fiscales)

Todas las regiones 2000 2005 2006 2007
Beneficios Proparcion Beneficios Proporcion Beneficios Proporciéon Beneficios Proporcion

Total 1,193.4 100.0 1,305.9 100.0 1,351.9 100.0 1,471.7 100.0]
Aguadilla 915 7.7 108.1 8.3 111.9 8.3 120.7 8.2
Arecibo 167.5 13.2 181.0 13.8 187.8 13.8 204.3 13.9
Bayamon 166.7 14.0 180.9 13.8 186.6 13.8 204.4 13.9
Caguas 102.5 8.6 113.2 8.7 118.1 8.7 129.0 8.8
Carolina 97.8 8.2 104.3 8.0 108.0 8.0 119.0 8.1
Guayama 67.5 57 69.4 53 714 53 76.5 5.2
Humacao 94.7 7.9 109.4 8.4 113.9 8.4 124.7 8.4
Mayagiiez 95.6 8.0 107.6 8.2 112.0 8.3 1207 8.2
Ponce 193.9 16.2 205.7 15.8 2123 15.7 230.6 15.7
San Juan 125.7 10.5 126.3 9.6 129.8 9.6 141.9 9.6

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacién Econémica y Social, Subprograma de Estadisticas,
Indicadores Socioeconémicos por Municipio (Mayo 2008).

Las becas representan el segundo renglén importante de las transferencias otorgadas por el gobierno
federal a las personas. Estas totalizaron $289.0 millones en el afio fiscal 2007, con una participacion
de 15.0 por ciento de dicha categoria.

De otra parte, la ayuda para la vivienda fue de $101.2 millones en el afio fiscal 2007, para una baja de
$2.3 millones, o de menos 2.2 por ciento. Las instituciones sin fines de lucro recibieron unos $43.3
millones en el 2007, lo que resultd en un alza de $8.4 millones, 24.1 por ciento, en relacion con los $34.9
millones del afio fiscal 2006. Se observa que, en los afios 2003-04 y 2004-05, los beneficios recibidos
por esas instituciones experimentaron bajas considerables de $26.8 y $22.2 millones, respectivamente.
Por tltimo, los subsidios de intereses sobre préstamos a estudiantes y la cancelacion de prestamos
ascendieron a $13.1 y $7.9 millones, respectivamente, en el afio fiscal 2007.

Transferencias de gobiernos estatales

Este renglon se refiere a los beneficios del seguro por desempleo recibidos por residentes de Puerto
Rico que trabajaron en Estados Unidos. Se han establecido acuerdos entre Puerto Rico y los estados
que permiten a los residentes tramitar reclamaciones en las oficinas del Negociado de Seguridad de
Empleo en la Isla.

En el afio fiscal 2007, los pagos interestatales a residentes de Puerto Rico fueron $22.7 millones. De
igual forma, dicho beneficios sumaron $17.6 y $14.9 millones para los afios fiscales 2006 y 2005,
respectivamente (Tabla 5). Historicamente, los estados que originan los pagos mayores son New Jersey
y Nueva York. En el afio fiscal 2007, los pagos hechos por el primero representaron el 36.4 por ciento
del total; los del segundo, el 26.4 por ciento del total. De igual forma, en el afio fiscal 2006, estas
proporciones fueron 45.2 por ciento para New Jersey y 34.2 por ciento para Nueva York (Tabla 9).
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Tabla 9

PAGOS INTERESTATALES DEL SEGURO POR DESEMPLEO

(En millones de délares - Afios fiscales)

2006 Proporcion 2007 Proporcién

Total 17,618.1 100.0] 22,744.5 100.0
INew Jersey 7,791.1 452}  8,270.9 36.4
New York 6,026.0 34.2] 6,000.0 26.4
Connecticut 1,473.1 8.4 1,356.0 6.0
Pennsylvania 1,099.1 6.2 1,305.0 5.7
Florida 618.3 3.5 592.9 26
Maryland 385.9 2.2 576.3 2.5
Subtotal 17,573.6 99.7} 18,101.2 79.6
Otros estados 44.5 0.3] 4,643.3 20.4

Fuente: Gobiernas estatales de EE.UU. y Junta de Planificacién,
Programa de Planificacion Econdmica y Social, Subprograma de Analisis Econémico.

Transferencias de las empresas

En el afio fiscal 2007, las empresas privadas y ptblicas donaron a las personas $1,691.2 millones, lo
que result6 en un alza de $475.1 millones, un 39.1 por ciento, respecto a los $1,216.1 millones del
afio 2005-06. De esa cifra, las empresas privadas otorgaron $1,460.7. millones, el 86.4 por ciento, y
las publicas $230.5 millones, el restante 13.6 por ciento. De los donativos del afio fiscal 2006, unos
$995.4 millones (81.9 por ciento) se originaron en las empresas privadas y $220.7 millones, el 18.1
por ciento restante, provino de las empresas publicas. Estas transferencias representaron el 3.2 por
ciento del ingreso personal en el afio fiscal 2007. No obstante, se observa que en el periodo de los
afios fiscales 2000 al 2006, las transferencias a las personas por todas las empresas se movieron entre
el 2.3 y el 2.6 por ciento del ingreso personal (Tabla 5).

Transferencias de otros no residentes

Este renglon incluye aquellas transferencias a personas que no provienen del gobierno federal ni de
los gobiernos estatales. Las remesas personales y la mercancia para beneficencia aportan las cuantias
mas altas. Las remesas personales estin mayormente constituidas por ayuda monetaria que reciben
residentes de Puerto Rico de familiares en los Estados Unidos. Por su parte, la mercancia para
beneficencia incluye medicinas, ropa y alimentos, entre otros.

En el afio fiscal 2007, las personas recibieron $624.0 millones de otros no residentes, igual al 3.8 por
ciento del total de transferencias a las personas y un 1.2 por ciento del ingreso personal. Se produjo,
asi, una baja de $18.6 millones, o de menos 2.9 por ciento, sobre los $642.6 millones recibidos en el
afio fiscal 2006. Las remesas personales, a su vez, totalizaron $578.3 millones, o 92.7 por ciento del
total, en el afio 2006-07. La mercancia para beneficencia y otras transferencias miscel4neas totalizaron
$45.7 millones, o el 7.3 por ciento restante (Tabla 5).
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Transferencias del gobierno central y de los municipios

Las transferencias otorgadas a las personas por el gobierno central y los municipios sumaron $3,577.4
millones, o el 6.7 por ciento del ingreso personal en el afio fiscal 2007. Esos fondos, a su vez,

representaron el 21.8 por ciento del valor de todas las transferencias recibidas por las personas en

ese afio, las que totalizaron $16,381.6 millones. En el 2006-07, dichas transferencias registraron
un aumento de $186.7 millones, o un 5.5 por ciento, en relacion con los $3,390.7 millones del afio
fiscal 2006. Esa tltima cifra, a su vez, evidenci6 un alza de $67.2 millones (2.0 por ciento) sobre los
$3,323.5 millones del afio 2004-05 (Tabla 5).

La aportacién para el pago de la prima del seguro de salud representa la cifra mayor del total de
transferencias del gobierno central y los municipios. La misma totalizo $1,568.6 millones, o el 43.8
por ciento de las transferencias recibidas de esos gobiernos en el afio fiscal 2007. Esa cifra resulto ser
$27.6 millones (1.8 por ciento) mas alta que los $1,541.0 millones del afio 2005-06.

De otra parte, las pensiones constituyeron el segundo renglén mas importante, con un total de $1,235.5
millones en el afio fiscal 2007, igual al 34.5 por ciento del total. En conjunto, los pagos de la prima del
seguro de salud y las pensiones sumaron $2,804.1 millones, el 78.4 por ciento de todas las transferencias
a las personas hechas por el gobierno central y los municipios en el afio 2006-07. De igual forma, en
el afio fiscal 2006, esos dos renglones totalizaron $2,646.6 millones, o el 78.1 por ciento del total de
transferencias otorgadas por dichos gobiernos. En el afio 2004-05, esas dos transferencias sumaron
$2,505.9 millones, para un alza de $31.5 millones, (1.3 por ciento) sobre los $2,474.4 millones del afio
fiscal 2004 (Tabla 10).

Tabla 10

TRANSFERENCIAS DEL GOBIERNO CENTRAL Y LOS MUNICIPIOS A LAS PERSONAS
(En miles de délares — Afios fiscales)

1990 1995 ] 2000 2001 2002 2003r 2004r 20051 2006p 2007p
Total 926.5 1,382.70  2,589.20  2,988.30  3,147.40 3,119.30  3,290.30  3,324.20  3,403.00  3,577.40]
Aportacion pagos prima seguros de salud 0 85.8 1,036.20 1,299.70 1,357.60 1,311.40  1,351.50  1,446.50 1,457.80 1,568.60]
Pensiones 373.8 540.8 845.4 949.8 1,036.10 1,064.20  1,122.90 1,059.40 1,203.40 1,235.50]
Compensacion por desempleo 140.9 2871 2255 236.8 222.7 220 225.8 197.6 195.2 198.5
Donativos a instituciones privadas 37 95.6 101.9 110.2 118.2 131.4 157 166.5 116 150.1
Compensacion Fondo del Seguro del 1194 157.9 167.1 149.8 138.3 133.7 131.1 134.1 134.1 141.7|
Becas : 38.1 57.7 58 59.8 84.6 84.2 95.2 96 80.7 78.2
Asistencia economica 104.6 95.5 60.7 79.6 70.1 69.9 76.1 80.5 85.1 81.5
Subsidio consumo de energia eléctrica 56.6 16.6 23.5 33.6 26 31.6 31.6 31.6 31.6 34.7
Sentencias o indemnizaciones 21.9 17.8 26 29 55 27.2 475 51.9 50.1 42.6)
|[Remedio social compensatorio 0.2 121 18.2 15.4 15.8 19 18.3 23.9 16 18.9|
[Reintegros 46 43 11.9 9.1 8.5 10.1 15.5 18 17.7 13.7]
Subsidio agua urbanizaciones publicas 10.2 9 9.8 9.8 8.9 9.3 9.8 10 10.2 10.2]
Otras 19 8.4 4.9 5.8 5.8 7.2 8 8.1 5.1 5.9)

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

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

Se destacan, ademas, las siguientes transferencias en el afio fiscal 2007: compensacion por desempleo,
$195.8 millones, igual al 5.5 por ciento; donativos a instituciones privadas, $150.1 millones, el 4.2
por ciento; compensacion del Fondo del Seguro del Estado, $141.7 millones, el 4.0 por ciento; becas,
$78.2 millones, el 2.2 por ciento, y asistencia econémica, $81.5 millones, el 2.3 por ciento.
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Transferencias al sector gubernamental

El sector gubernamental incluye agencias regulares a nivel central, los municipios y las empresas
publicas. La Universidad de Puerto Rico y la Autoridad de Carreteras y Transportacion se incluyen
dentro de las agencias regulares. En el afio fiscal 2007, el sector gubernamental recibié $2,410.8
millones por concepto de transferencias. Esto represent6 una reduccion de $28.6 millones, (1.2 por
ciento), con relacion a los $2,439.4 millones recibidos en el afio fiscal 2006. En este wltimo afio, se
observa, que dichas transferencias aumentaron en $235.5 millones, 10.7 por ciento, respecto a los
$2,203.9 millones del afio fiscal 2005. De igual forma, en este afio, se reflejé una baja de $160.8
millones (6.8 por ciento) con relacion a los $2,364.7 millones del afio fiscal 2003-04 (Tabla 12).

Historicamente, casilatotalidad de transferencias contabilizadas para el sector gubernamental provienen
del gobierno federal de Estados Unidos. En el afio fiscal 2007, las transferencias provenientes de
dicho gobierno fueron $2,377.1 millones, o el 98.6 por ciento del total. Las restantes transferencias se
originaron en instituciones privadas con un monto de $33.7 millones, un exiguo 1.4 por ciento. En el
afio fiscal 2006, la distribucion de los fondos fue 99.1 por ciento ($2,418.5 millones) y 0.9 por ciento
(820.9 millones) para el Gobierno Federal e instituciones privadas, respectivamente (Tabla 11).

Tabla 11

TRANSFERENCIAS AL GOBIERNO CENTRAL Y A LOS MUNICIPIOS
(En millones de délares — Afos fiscales)

1990 1985 2000 2003 2004 2005r 2006r 2007p
Por Por Por Por Por Por ie i
Valor ) Valor . Valor . Valor . Valor . Valor . Valor  Proporcion} Valar  Proporcion
ciento ciento ciento ciento ciento ciento
Total 1,417.7 100.0 1,782.3 100.0 2,175.8 100.0 2,490.8 100.0 2,364.7 100.0 2,203.9 100.0 2,439.4 100.0 2,410.8 100.0
Gobierno Federal 1,417.3  100.0 1,790.7 99.9 2,173.9 99.9 24604 98.8 2,351.1 99.4 2,175.7 98.7 2,418.5 99.1 2,377.1 98.6)
Instituciones privadas 0.4 0.0 1.6 0.1 1.9 0.1 30.4 1.2 13.6 0.6 28.2 1.3 20.9 0.9 33.7 1.4]

r - Cifras revisadas.
p - Cifras preliminares.

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

Transferencias del gobierno federal

En el afio fiscal 2007, los fondos transferidos por el gobierno federal al sector gubernamental de
Puerto Rico totalizaron $2,377.1 millones. Esto representd una baja de $46.2 millones (1.4 por ciento)
comparados con los $2,418.3 millones del afio 2005-06. Sin embargo, en este ultimo afio, el total
de esas transferencias aumentd en $242.6 millones, un 11.2 por ciento, con relacion a los $2,175.7
millones recibidos en el afio fiscal 2005. En este afio, hubo una reduccién de $176.6 millones menos
(7.5 por ciento) respecto a los $2,351.1 millones del afio 2003-04. Durante este afio, los fondos
recibidos reflejaron una disminucion de $109.3 millones (4.4 por ciento) comparados con los $2,460.4
millones del afio fiscal 2003 (Tabla 12).

Labaja de los fondos federales recibidos en el afio 2006-07 ($46.2 millones) fue inducida, mayormente,
por los fondos al gobierno central. Estos totalizaron $1,777.8 millones, para una baja de $49.5 millones
(2.7 por ciento) comparados con los $1,827.3 millones del afio fiscal 2006. En dicha baja, los fondos
del Departamento de Salud ($622.1 millones) tuvieron mayor peso. Estos reflejaron una reduccién
de $67.9 millones (9.8 por ciento) con relacién a los $690.0 millones del afio 2005-06. La Policia de
Puerto Rico fue otras de las agencias regulares que sufrié una baja considerable en los fondos federales
recibidos en el 2007. Estos fueron $12.6 millones, para una merma de $22.8 millones (64.4 por ciento)
comparados con los $35.4 millones del afio fiscal 2005-06. De otra parte, en el 2006-07 la Autoridad
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Transferencias

de Carreteras y Transportacion recibié $109.8 millones, con un aumento de $40.2 millones, 58.3 por
ciento, sobre los $68.9 millones del afio 2005-06.

Las empresas publicas, por el contrario, recibieron mas fondos federales en el 2006-07, los que
sumaron $88.5 millones, o un alza de 9.3 por ciento. En el afio 2005-06, los fondos federales de esas
empresas fueron $81.0 millones y experimentaron una reduccioén de $40.6 millones (33.4 por ciento)
con relacion a los $121.6 millones recibidos en el 2005-06. A su vez, los fondos federales recibidos
por la Autoridad de Acueductos y Alcantarillados ($14.7 millones) fueron los de mayor impacto con
un aumento de $8.0 millones, 119.4 por ciento, respecto a los $6.7 millones del afio fiscal 2006.

Por otro lado, los fondos federales enviados a los municipios totalizaron $263.9 millones, un alza de
$12.0 millones (4.8 por ciento), sobre los $251.9 millones del afio 2005-06. Los fondos federales
mayores que recibieron los municipios son del Programa de Desarrollo Comunal del Departamento de
Desarrollo Urbano y Vivienda de Estados Unidos. En el afio fiscal 2007, los fondos de ese Programa
ascendieron a $151.1 millones, para un alza de $2.3 millones, un 1.5 por ciento, respecto a los $148.8
millones del afio 2005-06.

El Fondo en Fideicomiso del Seguro por Desempleo, por su parte, hizo transferencias a Puerto Rico
para atender reclamaciones por desempleo, montantes a $195.8 millones en el afio fiscal 2007. Esta
cantidad reflejé un exiguo aumento de $0.6 millones, un 0.3 por ciento, sobre los $195.2 millones del
afio 2005-06. Es pertinente mencionar que las transferencias de este fondo habian tenido reducciones
en los afios 2003-04 a 2005-06.

El Programa de Comedores Escolares recibi6é fondos con un valor de $10.1 millones en el afio fiscal
2007. Esto significdé un aumento de $2.5 millones, 32.9 por ciento, en comparacién con los $7.6
millones del afio 2005-06. En este afio, se reflejo una reduccion de $7.2 millones, o de menos 14.8 por
ciento, sobre los $18.5 millones del afio 2004-05.

Los Fondos de la Agencia Federal para el Manejo de Emergencias (FEMA, por sus siglas en inglés)
totalizaron $41.1 millones en el afio fiscal 2007. Esto resulté en una reduccién de $14.4 millones
(menos 25.9 por ciento) comparados con los $55.5 millones del afio 2005-06.

Impacto de las transferencias

La inyeccion de fondos en forma de transferencias impacta la economia de Puerto Rico en distintas
formas, dependiendo del propésito de las mismas y hacia donde van dirigidas: personas, industrias
y el gobierno a nivel central y municipal. Dicho impacto se hace evidente en el ingreso personal y
su contraparte, los gastos de consumo de las personas; en los niveles de empleo; en la produccion de
bienes y servicios; y en la inversion en obras permanentes (actividad de construccién) y en maquinaria
y equipo. Sus efectos pueden manifestarse a corto, mediano y a mas largo plazo, y en forma directa,
indirecta e inducida®.

En un estudio sobre el impacto de las transferencias federales en Puerto Rico, (Zalacain, 1986) se
establece que éstas generan el 24 por ciento del producto bruto nacional y el 26 por ciento del empleo.
De otra parte, un analisis de las rentas netas del Gobierno del ELA revela que las aportaciones federales
representan un porcentaje alto de las mismas. Por ejemplo, estas aportaciones representaron el 27.5 por
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ciento de las rentas netas en el afio fiscal 2006-07.
Ademas, representaron en promedio, el 28.4 por
ciento de esas rentas para los afios fiscales 2002-
03 al 2005-06 (Tabla 13).

Comentarios finales

Las transferencias, como ha quedado
demostrado, representan una fuente importante
de financiamiento de necesidades a nivel de
personas, gobiernos y empresas privadas. El
mejor uso de éstas debe ser la pauta orientada
a la justicia social, a una mejor calidad de vida
y que propicie un mayor desarrollo econémico.
No obstante, hay que vigilar sus posibles efectos
negativos en lo que concierne a desalentar las
iniciativas individuales y colectivas hacia un
mayor nivel de autosuficiencia.

Tabla 13
Rentas Netas del Gobierno del ELA

(En miles de délares — Afios fiscales)

Anos Total Rentas | Aportaciones | Proporcién
Netas Federales a/ AF/Rn
1990 5,775.60 1,954.90 38.8
1995 7,437.90 2,089.30 28.1
2000 10,057.90 2,680.30 26.6
2003 11,465.40 3,166.20 27.6
2004r 11,299.80 2,944,90 26.1
2005p 12,444.00 3,690.30 29.7
2006p 12,891.10 3,876.00 30.1
2007p 12,930.60 3,567.90 27.5

r - Cifras revisadas.

p - Cifras preliminares.

al - Incluye los fondos contabilizados por el Gobierno del ELA
para el Programa de Asistencia Nutricional (PAN).

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Economica
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NOTAS

Las empresas ptiblicas son creadas bajo disposiciones de ley que les confieren
mecanismos operacionales similares a una empresa privada, a saber: generan sus
propios ingresos, mantienen sistemas contables separados de los del Gobierno
Central y se rigen por una junta de directores, la cual tiene poderes decisionales
sobre el funcionamiento de la misma. Poseen, ademas, la facultad para incurrir en
deudas que les provean recursos econdmicos con los cuales financiar programas de
inversion a tono con los propdsitos para los cuales son creadas. En las series de
ingreso neto y producto bruto las actividades de las empresas ptiblicas se incluyen
en las industrias correspondientes, conjuntamente con las del sector privado.

Los subsidios se clasifican en la categoria de incentivos. No obstante, hay
incentivos que no constituyen transferencias monetarias ni en especie. Entre éstos
se incluyen los créditos a las facturas de agua y electricidad, exenciones en el pago
de contribuciones (sobre ganancias, sobre la propiedad, en patentes, etc.), y uso de
edificios propiedad del gobierno sin pagar renta, entre otros. Este tipo de incentivo
se otorgd bajo el Programa Manos a la Obra. En 1976, el Congreso de Estados
Unidos aprobd la Seccion 936 bajo el Cdodigo de Rentas Internas federal que
proveia exencion contributiva a las empresas norteamericanas de manufactura que
se establecian en Puerto Rico. En el 2005, fueron eliminados los incentivos de esa
Seccion. En el 1998, se aprobd una nueva Ley de Incentivos Industriales en Puerto
Rico. Esta ley ofrecia beneficios, tales como una tasa contributiva sobre ingresos
de entre 2 por ciento y 7 por ciento minimo, una exencion sobre ingresos a nivel
contributivo federal y una liberacion contributiva de los pagos por dividendos.

El efecto de los subsidios fue notable en el caso de la Autoridad de Acueductos y
Alcantarillas (AAA) cuando, por causa de problemas en el presupuesto, descontinué
la asignacién del subsidio operacional conocido como Other Commonwealth
Subsidy, a partir del afio fiscal 2004. Este subsidio era de unos $35.0 millones
anuales. La eliminacion del mismo fue una de las causas por las que la AAA se
vio obligada a establecer un aumento de 128 por ciento en las tarifas del agua. La
primera fase del aumento entrd en vigor en octubre de 2005; la segunda se inicid
en julio de 2006.

Las cifras sobre inversion presentadas en esta tabla son aproximadas en la medida
que no todas las agencias proveen los detalles necesarios. Por lo tanto, puede que
algunas agencias hayan incurrido en gastos de inversion que no figuran en los datos
aqui publicados.

Para propdsitos del ingreso personal, a los beneficios otorgados bajo el Programa
Medicare se le deducen las primas pagadas por concepto de la Parte B del mismo.
Mensualmente, esta prima se deduce de los beneficios del seguro social del suscriptor
a la Parte B. Se adopto el concepto de neto por el hecho de que los beneficios
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recibidos y el pago de la prima ocurren en el mismo mes. Esto difiere del seguro
social y otras pensiones en que los beneficios son posteriores al momento de las
aportaciones al fondo de pensién. Asi, en el afio fiscal 2007, las cifras preliminares
de los beneficios totales del Medicare ascendieron a $2,317.3 millones y el monto
por concepto del pago de la prima de la Parte B fue $362.5 millones, dando como
resultado un beneficio neto de $1,955.1 millones.

Los multiplicadores de ingreso y empleo se dividen en dos tipos: aquellos que s6lo
toman en consideracion los efectos directos e indirectos generados por cambios
en la demanda final de cualquier sector (multiplicador Tipo I); y los que, ademas,
incluyen los efectos sobre los ingresos y empleos inducidos por cambios en el
consumo de las personas (multiplicador Tipo II).

Informe Econémico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa 2007
Junta de Planificacion
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€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante el periodo 2004-2007

EL MOVIMIENTO DE LOS PRECIOS EN PUERTO RICO
DURANTE EL PERIODO 2004-2007*

Introduccion

Luego de un periodo de relativa tranquilidad, el movimiento en los precios, vuelve a ser tema central
de discusion, tanto de las autoridades monetarias, hacedores de politica ptiblica a nivel federal y
estatal, y de preocupacién de miles de consumidores. El movimiento sostenido en el nivel de precios,
o tasa de inflacion, se ha disparado recientemente, particularmente como resultado del alza en el
precio del barril de petréleo y sus derivados. En octubre del 2004, el precio del barril de petréleo
estaba en $50.17. En marzo del 2008 rondaba por encima de los $100. Los precios de los alimentos
muestran una tendencia de un incremento significativo, no solamente en Puerto Rico sino en todo el
mundo. Entre las razones para el auge en los precios esta el aumento en el petréleo, que provoca alzas
en el costo de los fertilizantes, transporte, y los aumentos en la demanda como resultado de los usos
de las cosechas para la produccion de los biocombustibles. Se proyecta que tardara una década el
tiempo que los productores de alimentos hagan los ajustes correspondientes a la creciente demanda
por los alimentos y sus derivados. Por lo que se estima que continuara el auge en los precios en este
importante reglon.

A continuacion se analizan los aspectos tedricos de las posibles causas de la inflacién. Se discuten las
razones de las diferencias en los niveles de precios entre Puerto Rico y Estados Unidos, a pesar de
compartir un mercado comun. Se analiza como los aspectos geograficos y los niveles de competitividad
pueden explicar las diferencias en los movimientos de los precios. Finalmente, se utiliza evidencia
empirica para analizar el movimiento de los precios a través del tiempo y comparar el mismo con la
experiencia observada en Estados Unidos.

La inflacion: algunos aspectos tedricos

La inflacién se define como un alza sostenida y generalizada en el nivel precios. Hay situaciones que
pueden provocar una repentina alza en el nivel de precios pero, una vez se ajusta el mercado, vuelven
a sunivel anterior. Por ejemplo, una escasez de productos agricolas causada por una sequia de grandes
proporciones aumentara los precios de los productos agricolas y sus derivados. Mas, una vez se
termina la sequia, los precios regresan a su nivel. Generalmente, cuando se habla de inflacidn, se hace
referencia a un aumento sostenido y generalizado en una gran variedad de productos.

La inflacion puede ser causada por un aumento en la demanda agregada (Diagrama 1). Esta se define
como las cantidades de bienes y servicios que los consumidores, productores, gobiernos (municipal,
estatal y nacional) y el resto del mundo demandan como grupo en cada nivel de precios, en un momento
dado. El alza en la demanda agregada puede ser el resultado de un aumento en el ingreso personal
disponible o un aumento en el presupuesto gubernamental. El gobierno puede inducir un aumento

*Por: Eduardo Kicinski, Ph. D., Catedrdtico, Departamento de Economia, Recinto Universitario de Mayagiiez.
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Nivel de 4
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s PR
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Diagrama 1

Un aumento en la demanda agregada

Oferta agregada (largo plazo)
___*\ /‘f Oferta agregada (corto plazo)
&

D.A (2)

Demanda agregada (1)

>

PBI* Producto Bruto Intemo

Nivel de 4
Precios

Diagrama 2

Un aumento en la oferta agregada

Oferta agregada (largo plazo)

;é( / Oferta agregada (corto plazo)

Demanda agregada (1)

-

PBI* Producto Bruto Interno

inflacionario mediante una politica
fiscal expansiva, que puede consistir
de una reduccion en las tasas
contributivas o en un aumento
en el gasto del gobierno, o una
combinacion de ambos. Las
autoridades  monetarias  pueden
inducir a un aumento en el nivel de
precios si llevan a cabo una politica
monetaria expansiva, que provoca
una reduccion en las tasa de interés.
Esto, a su vez, causa un aumento en
la inversion privada y en el consumo
personal.

Un alza temporera en el nivel de precios
también puede ser causada por el lado
de la oferta. Esto ocurre cuando,
otras cosas constantes, se reduce la
oferta agregada (Diagrama 2).
Un aumento en el precio de algin
recurso importante, como el petroleo
o la mano de obra, puede causar un
aumento generalizado en los costos
de produccién, que se traduce en
una reduccidn en la oferta agregada.
Esto, a su vez, induce un aumento
en el nivel de precios. Aunque sea
temporero, este aumento puede tener
efectos sobre las expectativas.

El problema de una inflacion
temporera es su efecto en la
formacion de expectativas por

parte de trabajadores y empresarios. Una vez se generaliza la idea de un aumento en los precios, los
trabajadores comienzan a solicitar aumentos de salarios, para compensar por aumentos en los costos
de la vida. Estos reclamos salariales pueden generar una espiral inflacionaria, en la medida en que los
empresarios responden incrementando los precios de los bienes que producen.

La inflacién puede ser importada como resultado del aumento en los precios de bienes que se adquieren
en el resto del mundo. A medida que un pais esta abierto al comercio internacional, un volumen de su
actividad econdmica esta relacionado al movimiento de precios en los mercados internacionales. Por
ejemplo, debido a la estrecha relacion comercial de Puerto Rico con los Estados Unidos, la inflacion
que ocurre en Estados Unidos es exportada, en mayor o menor grado a Puerto Rico.
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En el caso de Puerto Rico, otro factor inflacionario relevante es la dependencia del petroleo como
fuente principal para generar energia. Cada aumento en el precio del barril del petroleo genera un
aumento en los costos energéticos, que se traduce a un aumento en los costos de produccion.

La inflacion puede ser también el resultado de un aumento en el poder monopolistico de las empresas,
a medida que disminuye la competencia en los mercados. La libre competencia en los mercados
competitivos generalmente garantiza el mejor precio para el consumidor. A medida que se reduce el
numero de participantes en los mercados, éste puede convertirse en uno de tipo oligopolistico. En los
oligopolios, el control de los precios por parte de las empresas aumenta.

Posibles causas de la inflacion en Puerto Rico

El analisis de la inflacién en Puerto Rico no ha sido un tema muy discutido, como bien sefiala Rodriguez
(2003):

The main reason for ignoring inflation in PR owes greatly to the relationship of the
island with the mainland US. A majority of the imported products, be they final goods
or intermediary, hail from the mainland. Likewise, the minimum salary is determined
in Washington and the currency is the dollar. Puerto Rican politicians have made the
assumption that PR is, so to speak, a price (level) taker.

Ademas de Rodriguez, otros economistas que han estudiado y analizado aspectos relacionados a la
inflacion como la neutralidad del dinero, los efectos de la politica monetaria estadounidense en la
economia de Puerto Rico y flujos financieros son Alameda (1998), Colon Alicea y Martinez (1999),
Toledo (2002) y Kicinski (2002).

Rodriguez (2003) cuestiona si es correcto suponer que la inflacion en Puerto Rico es totalmente
determinada por las politicas economicas de Estados Unidos, cuando hay elementos de politica piblica
del gobierno de Puerto Rico que muy bien pueden afectar el nivel de precios. Rodriguez (2003) utiliza
un modelo P* para analizar el impacto de la relacion entre los agregados monetarios y los niveles
de produccion. Sostiene que una de las ventajas de estos modelos reside en su poder de anticipar
los movimientos en los precios usando simples reglas de movimientos de niveles de produccién y
unidades monetarias agregadas. Una limitacion de este modelo es que supone que la velocidad de
circulacion del dinero es constante y que se puede usar la tasa de interés como el costo de oportunidad
del dinero. A base de los resultados de la estimacion de este modelo, Rodriguez (2003) concluye
que la politica monetaria de Estados Unidos y la produccion nacional de Puerto Rico determinan el
movimiento de precios en el pais.

Para analizar el movimiento de precios en Puerto Rico es necesario ponderar todos los posibles factores
causantes de la inflacion. Un modelo de regresion multiple, que tome en cuenta los elementos auto

regresivos, podria ser un primer paso en esta direccion. Este puede expresarse como:

Inflacion de Puerto Rico = f {n EU, A Petrgleo, Apresupuesto del gob. PR » TPR t-1 > Ind.competitividad }
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€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante el periodo 2004-2007

Donde:

7 gu es la tasa de inflacién de Estados Unidos

A Peusieo €8 €1 cambio en el precio del barril del petréleo

Apresupuesto del gob. PR €8 €l cambio en el presupuesto del gobierno del Puerto Rico

Tipr -1 €8 1a tasa de inflacién de Puerto Rico en el afio anterior, como la base para
la formacién de expectativas de inflacién.

Ind. competitividad €8 un indice de competitividad en los mercados en Puerto Rico.

Puerto Rico tiene unas caracteristicas muy peculiares con respecto a la inflacion (Diagrama 3). Por
un lado, su estrecha relacion econdémica y politica con Estados Unidos la hace propensa a importar la
inflacion proveniente de ese pais.
Puerto Rico importa una gran

Di 3 .
tagrama cantidad de productos de Estados
Posibles causas de Inflacién en Puerto Rico Unidos, por lo que cualquier
\ aumento en el nivel de precios se
i ] Menos Aumento en el A

E;;’f;ﬁcgln?gos 1 | compatoricia on pretic del traduce a un aumento anivel local.
j (i lesmercados Petroee Por otro lado, Puerto Rico utiliza
- ‘ — , el dolar como moneda oficial. Fl

Expectativas | Politicas - A .
inflacionarias econémicas | ; impacto monetario de un aumento

en Puerto Rico de Puerto Rico

desmedido en la oferta de dinero
por parte de las autoridades
monetarias de Estados Unidos,
puede traducirse en un aumento
en el nivel de precios en Puerto
Rico.

Puerto Rico utiliza el petréleo como fuente principal para producir su energia eléctrica. Un aumento
en el precio del petréleo a nivel mundial provoca un aumento en los costos energéticos, causando un
alza en los costos de produccion. Ademas, Puerto Rico no cuenta con un sistema de transporte ptiblico
eficiente. Un aumento en el costo del petréleo se traduce a un alza en el precio de la gasolina y los
costos de transportacion de mercancia dentro y fuera de la Isla, aumentado los costos de produccion.

Un gran componente del gasto agregado de Puerto Rico proviene del gasto del presupuesto del
gobierno de Estado Libre Asociado de Puerto Rico. Cualquier aumento desmedido en el gasto del
gobierno ejerce presion en el gasto agregado, lo que puede provocar un alza en el nivel de precios.
Como principal patrono de Puerto Rico, el gobierno ejerce una gran influencia en el mercado laboral.
Los aumentos en los salarios pueden ser causa de aumentos en la demanda agregada, a medida que los
asalariados aumentan sus gastos de consumo. A la misma vez, puede ejercer presion en los costos de
produccidn, a medida que provoca aumentos en los salarios de ciertas profesiones donde el gobierno
compite directamente con la empresa privada.
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€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante el periodo 2004-2007

La importante funcion de las expectativas no se puede descartar. Una vez se percibe un clima
inflacionario, los trabajadores se adaptan a este nuevo ambiente tomando medidas correctivas, como
reclamar aumentos salariales. Aungue la presencia de factor sindical ha disminuido en Puerto Rico,
limitandose mayormente al sector publico, la expectativa de alzas en los precios pudiera generar una
mayor militancia en las negociaciones entre los sindicatos y las agencias y corporaciones publicas,
provocando alzas en los mercados laborales.

Otro elemento peculiar de Puerto Rico es la falta de una competencia real en ciertos sectores de
la economia. Aunque, a nivel del detallista, la presencia de muchas empresas puede generar la
percepcion de un ambiente competitivo, la realidad es otra cuando se considera la falta de competencia
a nivel mayorista. La concentracion del mercado en un nimero cada vez mas reducido de empresas
aumenta el poder que éstas ejercen sobre los precios. Es necesario un estudio detallado del nivel de
competitividad en la economia Puerto Rico. La presencia de multiples oligopolios en el pais puede
estar ejerciendo una influencia indebida en el nivel de precios.

El movimiento de los precios en Puerto Rico

El analisis del movimiento histdrico de los precios en Puerto Rico tiene la complejidad de que el Indice
de Precios al Consumidor (IPC) fue actualizado recientemente (Departamento del Trabajo y Recursos
Humanos, 2007). La medicion de la tasa de inflacion se basa en el comportamiento de los precios de
una canasta de bienes que consume, en promedio, el consumidor puertorriquefio. La medicién del
movimiento de precios es sumamente sensitiva a la ponderacion de los bienes utilizados para medir tal
comportamiento.

La actual canasta de bienes que se utiliza para medir el movimiento de precios incluye 546 reglones
de bienes. Con éstos, se trata de representar cada reglén del total de gastos y su peso respectivo.
La canasta anterior incluia 782 reglones. A continuacion, primero se analiza el movimiento de los
precios en Puerto Rico a base de los datos que se tenian antes de la revision del IPC. Luego se hace una
comparacion a base de los datos que se tienen una vez implementada la actualizacion de este Indice.

En el periodo de 2004-2005, la tasa de inflacion en Puerto Rico fue de 14 por ciento. En el 2006, ésta fue
de 15 por ciento (Tablas 1-5). Al observar el desglose de cambios en los precios por grupo de articulos
seleccionados, entre 2004 y 2005 se observa que los mayores aumentos en los precios ocurrieron en los
siguientes renglones: alimentos en general (22 por ciento); enseres y servicios al hogar (11 por ciento);
transportacion privada (13 por ciento); y alojamiento (8 por ciento). Los demas renglones registraron
una tasa de inflacion de 5 por ciento o menos. En el 2006, se contintio observando una tendencia
ascendente en los precios en estos mismos renglones.

Es importante recalcar que los datos de movimiento de precios en Puerto Rico del 2004 al 2006
provienen del IPC basado en una canasta de bienes y servicios distinta a la del Indice actualizado.
Es importante sefialar que la utilizacion de canastas de bienes de periodos distantes no toma en cuenta
los cambios en el patrén de consumo de las familias puertorriquefias. Debido a esto, la tasa de inflacion
puede estar sobreestimando la importancia de unos renglones y subestimando otros que pudieran ser
mas relevantes. El ajuste del nimero de renglones utilizado para estimar el movimiento de precios
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€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante el periodo 2004-2007

es un reconocimiento del cambio profundo en el patrén de consumo del consumidor puertorriquefio
promedio. De manera que el movimiento de los precios en el pais hay que analizarlo dentro de estas
limitaciones.

Tabla 1

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA TODAS LAS FAMILIAS EN PUERTO RICO
POR GRUPOS DE ARTICULOS Y SERVICIOS PARA FECHAS SELECCIONADAS
PARA EL 2004 (1984=100)

Grupo de articulos Promedio
. Jan-04 Feb-04 Mar-04 Apr-04 May-04 Jun-04 Jul-04 Aug-04 Sep-04 Oct-04 Nov-04 Dec-04
y servicios 2004

Todos los grupos 2329 2353 2362 2382 2409 2423 2448 2463 2486 255 2713 2786 2475

Alimentos y 428.7 4332 4346 4396 447.8 4487 4572 4615 4675 4875 5393 562.2 467.3
bebidas

Alimentos en general 4644  469.5 471 476.6  486.3  487.1 496.8 5017 508.6 5317 592.1 619.2 508.8

Bebidas alcohdlicas 2137 2142 2154 216.8 21641 217.3 2189 2197 219.8 221.3 2211 219 217.8

Alojamiento 127.8 128.8 1291 129.2 129  128.9 128.9  130.1 1315 1316 1335 134.9 130.3

Enseres y Servicios 128.7 130.4 130.3 131.2 1314 131.4 131.4 133.3 13569 1359 1387 140.1 133.2
del hogar

Ropa y servicios 81.2 81.1 81.3 81.1 80.7 81 81.4 81.2 81.3 81.3 81.1 81.1 81.2

relacionados

Transportacién 168.5 170.6 172 174.6 176.3 183.4 182.3 181.9 181.5 182.8 184.1 183.9 178.5
transportacion
privada 142.9 145.4 146.9 150 152.1 159.3 158 157.4 156.8 157.3 158.9 158.6 153.6
transportacion
publica 289.3 289.1 290.2 290.2 290.2 296.9 296.9 2974 297.9 302.8 302.8 302.8 296
Cuidado médico 261.2 263.8 264.8 265.2 2652 2654 265.2 2654 266.6 266.7 266.6 267 265.3
Medicinas y
prod. Relacionados 273.6 2745 2747 276.1 276.2 276.2 275.6 276.4 275.7 276.1 276 2778 275.7
Servicios
profesionales 195.4 195.4 195.9 195.9 195.9 196.4 196.4 196.4 2004 200.4 200.4 200.1 197.4
Educacion y recreo 151.7 151.8 151.9 151.8 151.9 151.9 151.9 151.8 154.2 154.3 154.1 154.8 152.7
Gastos educacionales 192.9 193 193.2 193.2 193.2 193.3 193.3 193.2 198.4 198.5 198.5 199.8 195.0
Otros Articulos y 169.2 172.5 173.2 173.5 174.3 174.5 174.6 174.8 175.2 175.5 175.9 176.3 174.1
servicios
Tabaco y productos 276.2 287.6 289.5 290 291.8 291.8 2919 2919 292 292 292 291.9 289.9
relacionados

Fuente de Informacion: indice de Precios al consumidor en Puerto Rico, Departamento del Trabajo y Recursos Humanos, Enero 2004- Dic.2004

74

Informe Econémico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa 2007
Junta de Planificacion



€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante el periodo 2004-2007

Tabla 2

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA TODAS LAS FAMILIAS EN PUERTO RICO
POR GRUPOS DE ARTICULOS Y SERVICIOS PARA FECHAS SELECCIONADAS

PARA EL 2005 (1984=100)
Grupo de articulos Jan-05 Feb-05 Mar-05 Apr-05 May-05 Jun-05  Jul-05 Aug-05 Sep-05 Oct-05 Nov-05 Dec-05 Promedio
y servicios 2005
Todos los grupos 264.4 2623 262.8 270 279 2772 2814 2814 289.7 3025 300.5 309 281.7
Alimentos y 514.6 508 506.3 523.2 5522 546.1 557.8 555.6 570.6 609.6 603.8 635.1 556.9
bebidas
Alimentos en general 563.5 5557 553.5 670.2 6069 599.4 6129 6102 6279 673.2 666.3 703 620.2
Bebidas alcoholicas 2197 2205 2221 2239 2228 2252 2259 227 2261 226.8 2278 2265 2245
Alojamiento 1351 1346 136.8 139.2 139.8 139.9 1404 1408 1416 1442 1485 150.2 140.9
Enseres y Servicios
del hogar 139.1 1384 141.2 145 1472 146.8 1479 1485 1491 1529 159.3 1604 148.0
Ropa y servicios 81.5 81.1 80.6 81 81.1 81.1 81.2 81.2 81 81.1 81.1 80.8 81.1
relacionados
Transportacion 183 183.1 184.8 1927 1925 1918 1936 196.7 2165 217.8 209.3 199.6 196.8
transportacion
privada 1576 157.6 159.3 1689 168.7 167.8 170 173.1 1971 1986 185.9 173.6 173.2
transportacion
publica 302.8 302.8 304.8 304.8 304.8 305 305 308.2 308.1 3085 3196 3219 308.0
Cuidado médico 270.2 270.3 270.8 2739 273.8 2747 2779 2778 2789 279.2 279.2 2798 275.5
Medicinas y
prod. Relacionados 279 2791 2796 290.5 2904 2919 2958 2955 296 296.8 297 2987 290.9
Servicios
profesionales 200.1 2001 2014 2014 2014 2019 2019 201.9 204.1 '~ 2041 204.1 2044 202.2
Educacion y recreo 1549 1549 1553 1554 1554 156.7 156.7 156.7 162 162.1 162 1625 157.9
Gastos educacionales 200 200 200.9 2009 200.6 203.2 2029 2029 2145 2147 2144 2152 205.9
Otros Articulos y
servicios 176.8 177.8 178.3  179.2 180 180.8 1816 1823 183 183.9 1845 186.3 181.2
Tabaco y productos
relacionados 291.9 2936 292 2924 2924 2922 2922 2922 2923 2929 2929 2936 292.6

Fuente de Informacion: Indice de Precios al consumidor en Puerto Rico, Departamento del Trabajo y Recursos Humanos, Enero 2005- Dic 2005
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Tabla 3

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA TODAS LAS FAMILIAS EN PUERTO RICO
POR GRUPOS DE ARTICULOS Y SERVICIOS PARA FECHAS SELECCIONADAS

PARA EL 2006 (1984=100)

Grupo de articulos Prom.  Prom. Tasa de
y servicios Jan-06 Feb-06 Mar-06 Apr-06 May-06 Jun-06 Jul-06 Aug-06 Sep-06 Oct-06 Nov-06 Dec-06 2006 2005 inflacion
2005 a 2006
Todos los grupoes 320.2 312 309.8 306.1 3114 3122 3165 3237 339.3 3544 3356 3348 323.0 2817 15%
Alimentos y 671.7 6431 6364 616.6 6294 6314 6418 6634 7155 7733 712 700.8 669.6 556.9 20%
bebidas
Alimentos en general 7455 7121 7042 6811 6956 6976 7101 7345 7952 8622 791 776 7421 620.2 20%
Bebidas alcohdlicas 227.6 227.7 2277 2285 230.6 2328 230.7 2355 2355 238 236.9 2481 2333 2245 4%
Alojamiento 1494 1497 1481 1497 1489 1504 152.8 153 1545 1525 1524 1558 1515 1408 8%
Enseres y Servicios 158 1582 156.5 158.3 158.2 159.5 1634 163.8 166.7 1642 1632 167.1 1614 148 9%
del hogar
Ropa y servicios 81.4 80.9 80.9 81 81.1 81.1 81.1 81.4 81.3 81.2 81 85.4 81.5 81.1 0%
relacionados
Transportacion 200.2 202.4 200.6 212.4 219.8 2174 2205 223.6 218.8 207.3 2055 208.6 211.4 196.8 %
transportacion 1744 1771 1746 1883 1972 1942 1978 2015 1957 1817 1794 1832 1871 1732 8%
privada
transportacion 321.9  321.9 323 3263 3263 326.8 3279 328 32811 3281 3281 3283 326.2 308 6%,
publica
Cuidado médico 2804 280.6 282 2852 291.8 2935 2835 2939 2839 2939 294 2955 289.9 2755 5%
Medicinas y 3009 301.5 304.2 3007 303.3 3039 3037 3054 304 3041 3044 3071 3036 290.9 4%
prod. Relacionados
Servicios 2044 2044 2065 20865 2065 2111 2111 2111 212 212 212 2143 209.3 202.2 4%
profesionales
Educacion y recreo 162.8 1634 164.6 1646 1649 1652 1655 1655 167.3 167.3 1674 169.3 1657 157.9 5%,
Gastos educacionales 2151 2154 2182 2182 2182 2185 2188 218.8 2229 2229 223 2245 2135 205.9 7%
Otros Articulos y 187 1879 1891 1836 190.3 191.3 192 192 1939 1948 1954 203.8 1923 181.2 6%
servicios
Tabaco y productos 293.6 2937 2934 2928 2925 2926 293 293 2935 2944 2941 3083 2946 2326 1%

relacionados

Fuente de informacion: Indice de Precios al Consumidor en Puerto Rico, Departamento del Trabajo y Recursos Humanas, Enero 2006-Diciembre 2006
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Tabla 4

INDICE PROMEDIO Y TASA DE INFLACION OBSERVADA POR GRUPOS DE ARTICULOS SELECCIONADOS
PARA EL PERIODO DE 2004 AL 2006

Grupo de articulos
y servicios

Promedio
de indice de
precios - 2004

Promedio
de indice de

precios - 2005

Promedio
de indice de

de precios 2006

Tasa de
inflacion

2004 al 2005
(por ciento)

Tasa de
inflacién
2005 a 2006
(por ciento)

Todos los grupos

Alimentos y
bebidas

Alimentos en general
Bebidas alcohdlicas
Alojamiento

Enseres y Servicios
del hogar

Ropa y servicios
relacionados

Transportacion

transportacién
privada

transportacién
publica

Cuidado médico

Medicinas y
prod. Relacionados

Servicios
profesionales

Educacion y recreo
Gastos educacionales

Otros Articulos y
servicios

Tabaco y productos
relacionados

247.5

467.3

508.8

217.8

130.3

133.2

81.2

178.5

153.6

296

265.3

275.7

197.4
152.7

195

174.1

289.9

281.7

556.9

620.2

2245

140.9

148

81.1

196.8

173.2

308

275.5

290.9

202.2

157.9

205.9

181.2

292.6

323

669.6

742.1

233.3

151.5

161.4

81.5

211.4

187.1

326.2

289.9

303.6

209.3

165.7

219.5

192.3

204.6

14

19

22

11

10

13

15

20

20

Fuente: Indice de Precios al Consumidor, Departamento del Trabajo y Recurosos Humanos, 2004-2006

Informe Econdmico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa 2007

Junta de Planificacion

77

0
>
e
—
c
—
O
<




€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante =l periodo 2004-2007

Tabla 5

PARA EL PERIODO DE 2004 AL 2006

TASA DE INFLACION OBSERVADA POR GRUPOS DE ARTICULOS SELECCIONADOS

Grupo de articulos
y servicios

Puerto Rico

Tasa de
inflacién
2004 al 2005
(por ciento)

Estados Unidos

Tasa de
inflacion
2004 al 2005
{(por ciento)

Puerto Rico

Tasa de
inflacion
2005 a 2006
(por ciento)

Estados Unidos

Tasa de
inflacion
2005 a 2006
(por ciento)

Todos los grupos

Alimentos y
bebidas

Alimentos en general
Bebidas alcoholicas
Alojamiento

Enseres y Servicios
del hogar

Ropa y servicios
relacionados

Transportacion

transportacion
privada

transportacion
publica

Cuidado médico

Medicinas y
prod. Relacionados

Servicios
profesionales

Educacion y recreo
Gastos educacionales

Otros Articulos y
servicios

Tabaco y productos
relacionados

14

19

22

11

10

13

3.4

2.5

24

3.3

0.5

6.6

6.8

3.9

4.2

2.5

4.8

6.3

4.2

2.9

52

15

20

20

3.2

2.4

2.4

2.5

3.8

0.7

4.3

3.6

4.1
2.7

6.2

2.6

3.4

Fuente: Indice de Precios al Consumidor, Departamento del Trabajo y Recurosos Humanos, 2004-2006
Bureau of labor Statistis, Departamento del Comercio de Estados Unidos 2004-2006
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€l movimiento de los precios en Puerto Rico durante €l periodo 2004-2007

La canasta de bienes y servicios original se estuvo utilizando hasta junio de 2007. La canasta de
bienes y servicios actualizada comenz6 a utilizarse en diciembre de 2006. Esto permite comparar el
movimiento de los precios a base de esos dos conjuntos de datos. A base de la canasta original, entre
diciembre de 2006 y enero de 2007, se observo una tasa de inflacién de 1.43 por ciento. Los datos
basados en la canasta actualizada reflejan una tasa de inflacion de solo 0.38 por ciento. En el periodo
de enero de 2007 a febrero de 2007, la canasta original refleja un continuo acenso en el nivel de precio
de 1.8 por ciento, mientras que la canasta actualizada refieja una disminucion en los precios de 0.04
por ciento. Sise toma el periodo completo de diciembre de 2006 a junio de 2007, el Indice de Precios
al Consumidor reflejaria una tasa de inflaciéon de un 11.56 por ciento, a base de la canasta original.
Con la canasta actualizada la tasa de inflacion estimada es de 3.06 por ciento en el mismo periodo.

La marcada diferencia en la estimacion de la tasa de inflacion hace imperativo que la actualizacion
de la canasta de bienes y servicios se haga con mayor regularidad. La actualizacion de esta canasta
debe ser realizada, como minimo, cada diez afios. La estimacion de la tasa de inflacion debe reflejar
el cambio en el costo de la vida. Su posible sobreestimacion puede ser causante de reclamos salariales
que, a su vez, pueden alimentar una espiral inflacionaria.

Al observar el movimiento del nivel de precios por grupos principales, se puede apreciar lo sensitiva
que es la medicidon del movimiento de precios a la canasta de bienes utilizada. Esto refuerza el
argumento sobre la necesidad de actualizar dicha canasta con mas frecuencia. Muchas agrupaciones
laborales basan sus reclamos salariales en las cifras oficiales del gobierno. Esto obliga a tener cifras
apropiadas en la mediciéon de los cambios en el nivel de precios. A medida que pasa el tiempo
la canasta utilizada va perdiendo representatividad. Esto se debe a los cambios en el patréon de
consumo, a la entrada de bienes y servicios que no estaban incluidos en la canasta original y a la
desaparicion de productos que antes se ofrecian en el mercado.

Diferencias y coincidencias con el movimiento de precios en Estados Unidos
durante el periodo de 2004 al 2006

Hay una marcada diferencia entre la tasa de inflacion observada en Estados Unidos y la observada
en Puerto Rico (Tabla 5). Durante los ultimos dos afios, la tasa de inflaciéon en Estados Unidos ha
permanecido relativamente baja, en alrededor de 3 por ciento. En Puerto Rico, ésta se ha disparado a un
15 por ciento. Es importante sefialar que una vez se computen los nuevos indices de precios basados
en la canasta actualizada, es probable que la diferencia en las tasas de inflaciéon sea menor. Debe
indicarse que, a base del indice proveniente de la canasta original, la diferencia entre ambos paises
se observa marcadamente en los renglones de alimentos, alojamiento, enseres y servicios del hogar y
transportacion privada. Llama la atencién como los precios de los alimentos se dispararon en Puerto
Rico durante el periodo del 2004-2006, al aumentar en mas de un 20 por ciento. En Estados Unidos,
este aumento fue de a penas 2.5 por ciento. Es posible que, si se ha observado un cambio dramatico
en los patrones de consumo, este reglon no refleje el verdadero costo de la vida del consumidor
puertorriquefio. Durante las pasadas dos décadas, son muchas mas las familias puertorriquefias que
han optado por comer en los llamados fastfoods, o restauranes de comida rapida, cuyo menu ofrece
precios mucho mas bajos, aunque no sean particularmente saludables por su contenido alto en grasas
saturadas y colesterol. Es posible que los indices del precios utilizados para estimar el movimiento de
precios este sobreestimando el alza en los alimentos.
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Comentarios finales

Estudiar el movimiento de los precios en Puerto Rico presenta un reto dificil. Por un lado, las medidas
oficiales para medir el movimiento de precios sufren muchas veces de una gran inexactitud. La
estimacién de la tasa de inflacion es muy sensitiva a la canasta utilizada para medir el movimiento
de los precios. En el caso de Puerto Rico, el indice basado en la canasta original, con el 1984 como
afio base, sobreestimaba la tasa de inflacion. En el periodo de diciembre de 2006 al junio de 2007, se
estim¢é una tasa de inflacion de 11.57 por ciento, cuando la realidad reflejada por la canasta actualizada
reflej6 un alza de un 3.06 por ciento. Esto es asi debido a que las canastas de bienes que se utilizan
para medir los cambios observados en los precios no habian sido debidamente ajustadas para reflejar
los cambios en los patrones de consumo del consumidor promedio.

Otra gran limitacion que se confronta al analizar el movimiento de precios en Puerto Rico son las
multiples posibles causas de alzas en los precios. La inflacion importada de Estados Unidos y el
aumento en el precio del petrdleo, entre otros, hacen dificil identificar la causa principal de la inflacién
en el pais. Es importante analizar y estudiar con detenimiento las causas de la inflaciéon en Puerto
Rico.

La visién monetarista sostiene que la inflacién es un fenémeno causado por la acciones de las
autoridades monetarias mediante un crecimiento desmedido en la oferta monetaria:

Do monetarists believe that a continually rising price level can be due to any source
other than money supply growth? The answer is no. In monetarist analysis, the money
supply is viewed as the sole source of shifts in the aggregate demand curve, so there
is nothing else that can move the economy... Monetarist analysis indicate that rapid
inflation must be cause by high money supply growth”. (énfasis del autor)

En Puerto Rico no hay control de la oferta monetaria, al tener el dolar como moneda oficial. Siendo
asi, ;como se explica que en Puerto Rico la tasa de inflacion este muy por encima de la de Estados
Unidos? Es posible que 1a medicion del movimiento de precios en Puerto Rico no refleje correctamente
el movimiento de éstos.

Segun la visiéon keynesiana, es posible que un alza en el nivel de precios surja como resultado de una
politica fiscal expansiva, la que resulta en un aumento en la demanda agregada. Bajo este escenario,
un continuo aumento en el gasto del gobierno ejerce un efecto inflacionario. Atn asi, este mecanismo
tiene sus limites, ya que la capacidad del gobierno a incurrir en mas deuda para financiar su politica
fiscal de expansion esta limitada por la capacidad para financiar dicha deuda. De igual manera, si
fuera el gobierno a reducir los impuestos, llegaria a un limite una vez los impuestos bajan a cero.
Dado que los mercados financieros han expresado abiertamente su preocupacion de aceptar mas deuda
del gobierno del Estado Libre Asociado de Puerto Rico, debe esperarse una politica fiscal de menor
expansion en los proximos afios. Esto debe tener el efecto de reducir la tasa de inflacion.

Por otro lado, existe la preocupacion de que el continuo aumento en el costo del barril de petrdleo y
sus derivados, asi como en los precios de los alimentos, genere una presion inflacionaria. La continua
dependencia del petrdleo que tiene Puerto Rico, como principal fuente energética, implica que los
aumentos en el precio de este recurso continuardn ejerciendo una presion inflacionaria en la economia
del pais. Puerto Rico debe moverse hacia una economia menos dependiente del petrdleo, buscando
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fuentes alternas de energia. La falta de un sistema de transporte publico confiable obliga a muchos
a depender de su vehiculo privado como via de transporte. Es necesario orientar el concepto de
transporte a un sistema integrado, que asegure el acceso de los pasajeros a los principales centros
comerciales y de trabajo, de una manera confiable y segura.
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SITUACION ECONOMICA DE LAS PERSONAS*

Introduccion

Las decisiones que los individuos toman diariamente sobre el uso que le daran a su ingreso tiene efectos
importantes sobre la economia del pais. Histéricamente, en promedio, los gastos de consumo del
puertorriquefio han sobrepasado su ingreso personal. Esto se traduce en falta de ahorro, aumentando
la dependencia del crédito y la deuda personal.

Para entender el comportamiento de los individuos referente a la proporcioén que destinan al consumo
y al ahorro, y como afecta al gasto y al ingreso, es importante en el marco de la contabilidad distinguir
entre flujos y acervos. Un flujo es una magnitud que se mide por unidad de tiempo, como el ingreso
personal y las transferencias federales a las personas. Los acervos son magnitudes que se miden en
un punto en el tiempo como el dinero circulante, la riqueza y la deuda.

El analisis de la situacion econdémica de las personas que se presenta en este capitulo abarca los afios
fiscales 1990 a 2007 y se ha dividido en tres partes principales. En la primera, se examinan variables
tales como el ingreso personal y sus componentes, ademds de algunas variables macroeconémicas
asociadas. En la segunda, se estudia la situacion financiera de las personas mediante el analisis
de la composicién de determinados activos financieros de las personas y las obligaciones de los
consumidores (pasivos). Finalmente, se hace una relacion de variables que permite visualizar el
movimiento del ingreso durante un periodo de tiempo y muestra el comportamiento de los individuos
en cuanto a la proporciéon que destinan al consumo y al ahorro.

Es pertinente aclarar que dentro de este trabajo quedaron fuera variables que son sumamente
importantes para analizar la economia de las personas, tales como el nimero de quiebras personales
y el efecto de los precios dentro del poder adquisitivo de los individuos. Estas no se incluyeron en
el analisis por varias razones. En el caso de la primera, no existen datos oficiales de esta variable.
En el caso de la segunda, el nuevo Indice de Precios al Consumidor del Departamento del Trabajo y
Recursos Humanos parte del afio fiscal 2007, por lo que no existen datos para hacer comparaciones
histdricas. ‘

El ingreso personal y sus componentes

El anélisis del ingreso personal permite tener una idea de la participacion de los individuos y las
familias en la producciéon econdémica y en las transferencias recibidas, ya que esta medida incluye
todos los ingresos recibidos por las personas de todas las fuentes. Se diferencia del ingreso neto en
que en el ingreso personal se suman todos los ingresos recibidos por los individuos, mientras que
en el ingreso neto se toman en cuenta solamente los que se originan en el proceso productivo, aun
cuando no se hayan recibido. El ingreso personal es afectado por las contracciones o expansiones que
ocurren en la economia ya que en esta variable se incluyen los ingresos procedentes de actividades
econémicas y de actividades no productivas recibidos por las personas.

*Por: Elda Ivelisse Parés, Analista de Planificacion V, Junta de Planificacion.
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En el afio fiscal 2007, el ingreso personal corriente totalizé $53,083.7 millones, lo que equivale a
un alza de 3.9 por ciento y un aumento absoluto de $1,993.8 millones. En los ultimos 18 afios esta
variable ha tenido, en promedio, un crecimiento anual de 5.8 por ciento y de $31,978.9 millones. A
precios constantes, mostr6 un incremento de 0.8 por ciento y $79.0 millones en términos absolutos.
De igual forma, en el periodo que comprende los afios fiscales 1990 a 2007, el ingreso personal real
se increment6 a un ritmo promedio de 3.5 por ciento y $4,497.9 millones (Tabla 1).

La mayor proporcién del ingreso personal se compone de los pagos que reciben las personas por
participar en actividades productivas. Los mismos se componen de sueldos y jornales y otras
compensaciones pagadas a empleados; y por los ingresos que reciben los individuos en calidad de
empresarios, tales como ganancias de los negocios individuales, intereses, dividendos, rentas y otros
ingresos. La otra parte del ingreso personal consiste de transferencias del gobierno y de las empresas.
Estas incluyen los beneficios que las personas tienen derecho a recibir por motivos tales como las
pensiones a veteranos, beneficios del seguro social, pensiones de retiro y otros. Ademas, se reciben
otras transferencias en forma de dadivas

como son los cheques para alimentos y las

becas, entre otras. Estas transferencias se
reciben porque las personas que participan |
de ellas cualifican de acuerdo a las

estipulaciones de los programas que las

otorgan (Grafica 1). o0.0% | |

Grafica 1

DISTRIBUCION DEL INGRESO PERSONAL
DE PUERTO RICO

100.0%

80.0%

40.0%

En el afio fiscal 2007, la compensacion a
empleados (incluyendo las aportaciones B : 7
a sistemas de seguridad social) registr6 s 1990 1005 e ﬁml 2000 20075
un incremento de 2.3 por ciento, una de  Compenscién empleados  * Pagos iss  Gingresos procederies propiedad
las tasas mas bajas desde el afio 1989-90. P

Histdéricamente, esta partida constituye el
principal componente del ingreso personal. En los pasados 18 afios, la misma ha representado el 60
por ciento del ingreso personal total. De hecho, entre los afios fiscales 1990 y 2007, 1a compensacién
a empleados crecid a una tasa anual promedio de 5.0 por ciento y en $17,411.5 millones en términos
absolutos. Las remuneraciones a la clase asalariada, netas de aportaciones al sistema de seguridad
social, presentaron un crecimiento absoluto de $715.0 millones en el afio fiscal 2007. Su aumento
relativo fue de 2.9 por ciento. En promedio, a partir del afio 1989-90, la compensacion a empleados
neta ha representado aproximadamente el 50 por ciento del ingreso personal total y ha registrado
un incremento promedio anual de 5.1 por ciento y de $14,429.3 millones. Cabe sefialar que la
proporcion entre la compensacion a empleados y el ingreso personal alcanz6 53.2 por ciento en el
afio 1989-90, bajando a 48.3 por ciento en el 2006-07.

20.0%

Fuente: Junta de Planificacién.

Otro componente del ingreso personal lo constituyen los ingresos procedentes de la propiedad, los
cuales alcanzaron el monto de $11,053.9 millones en el afio fiscal 2007, para una merma de 1.0 por
ciento con relacién al afio fiscal anterior. En el 2006-2007, este tipo de ingreso constituyé el
20.8 por ciento del ingreso personal comparado con 18.1 por ciento alcanzado en el afio 1989-90.
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En promedio, entre los afios fiscales 1990 y 2007, esta partida se incrementd en 6.9 por ciento y
$7,235.9 millones. Segun un informe de la CEPAL (2004), el aumento observado en este componente
en el ingreso personal manifiesta la creciente demanda del sector financiero integrado al de Estados
Unidos, ya que esta combinacion le permite disponer de mayor liquidez y ofrecer una amplia variedad
de instrumentos de inversion al ptblico.

Como parte del ingreso personal, los pagos de transferencias alcanzaron $16,381.6 millones y un
incremento de 9.3 por ciento en el afio 2006-07'. En los pasados 18 afios esta partida experimenté un
crecimiento promedio de 6.4 por ciento y $10,313.5 millones. Cabe sefialar que la proporcioén que
representan las transferencias como parte del ingreso personal no ha variado de manera significativa
ya que la misma ha fluctuado entre 28 y 31 por ciento en dicho periodo. Antes de discutir las
transferencias del gobierno federal hay que destacar los pagos de transferencias de las empresas
en las cuales se incluyen las deudas incobrables originadas en la industria del comercio al detalle.
El crecimiento de 39.1 por ciento del afio fiscal 2007 estuvo acompafiado de un aumento absoluto de
$475.1 millones, una cifra que resulta histérica y que refleja el impacto que ha tenido la recesién en
el bolsillo de los individuos.

Dentro de los pagos de transferencias a las personas sobresalen los del gobierno federal. En el
afio fiscal 2007, éstos totalizaron $10,466.3 millones y representaron el 63.9 por ciento del total.
Con relacion al afio fiscal 2006, éstos aumentaron en 7.6 por ciento. En el periodo que comprende
los afios fiscales 1990 a 2007, estas transferencias registraron un aumento promedio de 5.6 por
ciento. Segun estimados de la Junta de Planificacidn, las perspectivas de esta variable para los afios
fiscales 2008 y 2009 son de $11,155.0 y $13,069.0 millones, con incrementos de 6.6 y 17.2 por
ciento, respectivamente. Cabe sefialar que el crecimiento proyectado para el afio 2008-09 se debe
principalmente a la medida de estimulo econdémico aprobada por el presidente de Estados Unidos
George W. Bush. La cantidad estimada que recibira Puerto Rico como transferencias federales a
las personas es de $1,200 millones. De acuerdo con un informe del Departamento del Trabajo y
Recursos Humanos (2004), la reduccion en los niveles de pobreza en la Isla durante los afios 1970 a
2000 se debid principalmente a los pagos de trasferencias federales.

Transferencias federales a las personas

Las transferencias federales son aquellos ingresos procedentes del gobierno de Estados Unidos sin
que necesariamente medie actividad productiva alguna. Las mismas se dividen en transferencias
devengadas y otorgadas. Las transferencias devengadas (seguro social y Medicare, entre otros)
son los ingresos recibidos del gobierno federal provenientes de servicios o aportaciones hechas a
fondos de seguridad social. Por su parte, las otorgadas (como por ejemplo, las becas estudiantiles
y el Programa de Asistencia Nutricional, PAN) son los ingresos del gobierno federal que se reciben
gratuitamente en Puerto Rico. Las transferencias a las personas representan la partida principal de las
transferencias federales a la Isla. Pese a que siempre se ha cuestionado el papel de las transferencias
federales, historicamente €stas han tenido una funcidn protagénica en el ingreso personal de Puerto
Rico representando un importante flujo de fondos que se refleja en el crecimiento econémico de cada
afio.
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Es importante mencionar que el ingreso proveniente de las transferencias se determina fuera de la
economia local. Seglin Alameda (2000), aunque la cuantia de transferencias federales a los individuos
que se recibe en la Isla representa la proporcion mayor del total, en esencia éstas no se deben clasificar
como transferencias pues los residentes locales reciben las mismas por derecho adquirido, ya sea por
haber aportado cuotas o haber servido en el ejército de Estados Unidos, entre otras razones.

Una parte importante del crecimiento observado en el ingreso personal durante el periodo que
comprende los afios fiscales 1990 y 2007 se debié al incremento en los pagos de transferencias.
La proporcion que representan las transferencias federales a individuos del ingreso personal se ha
mantenido bastante estable en los tultimos 18 afios,
siendo el afio 2005-06 cuando se registré el punto
mas bajo ya que las mismas representaron 19.0 por

Tabla 2

PROPORCION TRANSFERENCIAS FEDERALES
A INDIVIDUOS E INGRESO PERSONAL

ciento del ingreso personal. La proporcién mds alta (En millones de délares - Precios corrientes)
en el periodo analizado fue en los afios fiscales 1990 Ano | Transferencias ingreso
y 2003 cuando el 21.2 por ciento del ingreso personal Fiscal federales Personal | Relacién
de los individuos se derivé de transferencias federales. 133? i:‘;gg-g 51 -;gg-g ggg
Esto significa que, entre los afios fiscales 1990 a 1992 4.709.6 22.910.2 20.6
entre cen cada délar recibido 1993 5,063.7 24,6124 20.6
2007, ) 1‘9.y 21 taYo_S de cada do ) 1994 5,390.3 25,863.5 - 20.8
por los individuos provinieron de transferencias 1995 5,676.0 27,377.6 20.7
Iy : 1996 6,252.6 29,914.1 20.9
federa}es. La proporcioén eI.ltI‘C estas Vaflables era de 1997 67778 32,6653 08
aproximadamente 7.5 por ciento en el afio fiscal 1970 1998 7,002.6 34,340.2 20.4
: . . - 1999 7,684.6 36,614.5 21.0
y, a partir del 1976-77, ésta alcanzé el 20.4 por ciento 2000 76773 38,8557 o8
(Tabla 2). 2001 8,216.2 41,079.5 20.0
2002 8,691.4 42,038.6 20.7
) ) 2003 9,3915 44,2156 21.2
El ingreso de las personas por concepto de beneficios 2004 8,903.0 45,565.9 19.5
. 2005r 9,243.7 48,820.2 18.9
de.l Seguro Social Federal es el componente 2006r 9.725.9 51.089.9 19.0
principal de las transferencias federales devengadas 2007p | 10,466.3 53,083.7 19.7

al representar aproximadamente 55.0 por ciento  -revisado p = preliminar

del total en el afio 2006-07. Esta pI'OpOI‘CiéH tuvo Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion

su punto mas bajo en el afio 1989-90 con 45.9 por Econdmica y Sodial, Subprogram de Andlsis

ciento. Este beneficio totalizé $5,746.3 millones y

presentd un incremento de 6.0 por ciento y de $323.3 millones en el afio fiscal 2007. Por otro lado,
en dicho afio los beneficios brutos del Medicare, otro programa de la Administracion del Seguro
Social, aumentaron en $261.8 millones, 6 12.7 por ciento. Su valor total fue de $2,317.3 millones.
Esta partida, que representaba el 8.2 por ciento de las transferencias a los individuos en el afio 1989-
90, alcanzo 22.1 por ciento en el 2006-07. Desde el afio fiscal 1990, los beneficios del Medicare han
tenido un incremento promedio de 11.6 por ciento.

Entre las transferencias otorgadas, el Programa de Asistencia Nutricional (PAN) representa la mayor
cuantia de las transferencias alosindividuos. Enelafio 2006-07, elmismo represent6 aproximadamente
el 14.3 por ciento y registré un aumento de $119.8 millones. Esta partida totalizé $1,471.7 millones,
para un alza de 8.9 por ciento. La importancia de este tipo de ayuda para el consumidor se comenzo
a sentir en el afio fiscal 1975. Contrario a otros afios en los que el crecimiento en el ingreso personal
habia sido inducido principalmente por ingresos provenientes de la actividad econémica, en el 1975
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el aumento se atribuyé mayormente a ingresos obtenidos de otras fuentes. En promedio, entre los
afios fiscales 1990 y 2007, el PAN tuvo un crecimiento de 3.1 por ciento y $591.6 millones.

Otro pago de transferencia importante lo constituyen las becas a estudiantes universitarios. Estas han
sido de vital importancia en el desarrollo del sistema universitario ya que una creciente poblacion
estudiantil universitaria ha dependido de este tipo de ayuda para continuar sus estudios superiores.
En el afio fiscal 2006-2007, éstas representaron el 2.8 por ciento de las transferencias a las personas
al registrar un valor de $289.0 millones y un incremento de 3.3 por ciento.

Las transferencias del gobierno federal a los individuos han crecido en promedio en $5,986.0 millones,
0 5.6 por ciento, desde el afio fiscal 1990. En los afios fiscales 2000 y 2004, se registraron respectivas
contracciones de 0.1 y 5.2 por ciento en esta partida, siendo los tinicos en el periodo aqui analizado.
Aunque los valores absolutos muestren aumentos, la tasa promedio ha estado disminuyendo. Esto
puede deberse a que a través del tiempo las ayudas federales parecen haberse estabilizado al no
contar con programas innovadores que conlleven un desembolso significativo. Hay que aclarar que
hay afios en los que, debido a factores transitorios como los desastres naturales, se ha presentado
un crecimiento sobresaliente en esta serie. Cabe sefialar que en los afios en que se han recibido
cantidades excepcionales de transferencias, como es el caso de desastres naturales o los cheques de
desembolsos del estimulo fiscal del Presidente George W. Bush, la economia se impacta de manera
positiva. Cao (1984) afirma que la inseguridad que histéricamente ha acompafiado a este tipo de
ingreso federal ha disminuido a través del tiempo. Se espera que cuando hay mayor incertidumbre en
un flujo de ingresos, éste se gaste mas rapido en bienes duraderos.

Ingreso personal disponible

El ingreso personal disponible es el ingreso personal total luego de deducir el pago de derechos por
pasaporte y de contribuciones sobre ingreso al gobierno. En otras palabras, es el ingreso con el que
el individuo cuenta para consumir bienes y servicios y/o ahorrar. Se puede decir que, en Puerto
Rico, el ingreso personal disponible ha crecido mas lentamente que el ingreso personal debido a la
progresividad del sistema contributivo del pais. En el afio 2006-07, los individuos pagaron un total
de $3,392.9 millones en contribuciones reflejando una reduccién de 3.1 por ciento al compararlo con
el afio fiscal 2006 cuando se reflejo un incremento de 5.3 por ciento® (Tabla 3).

En el afio fiscal 2006-07, el ingreso personal disponible corriente totalizd $49,683.8 millones, lo
que se tradujo en un alza de 4.4 por ciento con relacidn al afio fiscal anterior. A precios constantes,
el aumento alcanzado fue de 1.3 por ciento 6 $9,076.6 millones. Un analisis histérico del ingreso
personal disponible real revela la estabilidad de esta variable en la economia de la Isla. Cabe sefialar
que, en el afio 1995-96, se registrd un crecimiento real de 8.1 por ciento, el mas sobresaliente en
el periodo analizado. El crecimiento promedio real entre los afios fiscales 1990 y 2007 fue 3.5 por
ciento y $3,838.8 millones. Los afios en los que se ha registrado un decrecimiento en esta serie
coinciden con los periodos recesionarios sufridos en la economia de la Isla.
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Tabla 3

INGRESO PERSONAL DISPONIBLE
(En millones de délares - Afios fiscales)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
INGRESO PERSONAL 1990-1998 | 21,105.0 21,883.9 22,910.2 24,612.4 25863.5 27,377.6 29,914.1 32,663.3 34,340.2

Menos:
Contribuciones personales 1,189.7 12505 1,372.7 14154 16146 17849 18363 20534 22722
Derechos de pasaporte 1.3 1.2 1.2 1.8 1.4 1.7 1.8 2.7 22

INGRESO PERSONAL DISPONIBLE | 19,914.0 20,632.4 21,536.3 23,1952 24,247.6 25,590.9 27,975.9 30,607.2 32,065.8

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005r  2006r  2007p
INGRESO PERSONAL 1999-2007 | 36,614.5 38,855.7 41,079.5 42,038.6 44,2156 455659 48,820.2 51,089.9 53,083.7

Menos:
Contribuciones personales 2,570.5 26146 26719 27851 3,0928 3,0858 3,326.6 3,5024 3,392.9
Derechos de pasaporte 23 24 24 22 3.2 4.3 6.0 5.2 7.0

INGRESO PERSONAL DISPONIBLE | 34,041.7 36,238.6 38,4052 39,251.3 41,119.7 42475.7 45487.6 47,582.3 49,683.8

r - Cifras revisadas.
p- Cifras preliminares.

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

De acuerdo con la Junta de Planificacion, se espera que el ingreso personal disponible real alcance
valores de $9,163.0 y $9,527.0 millones en los respectivos aflos fiscales 2008 y 2009. Esto representa
tasas de crecimiento de 1.0 y 4.0 por ciento, respectivamente. Hay que recordar que el estimado del
2008-09 incluye los $1,200 millones del paquete de estimulo econémico que recibira la Isla en forma
de transferencias de los cuales se espera que la mayor parte se utilice para consumo (Grafica 2).

Grafica 2

INGRESO PERSONAL DISPONIBLE
TASAS DE CRECIMIENTO REAL

Por ciento

S N o R R N N A Y
& &S & S SHFFFHS S &

. - Afos fiscales
r—revisado p - preliminar

Fuente: Junta de Planificacion.
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Por su parte, el ingreso personal disponible per capita corriente aumenté en $488, 6 4.0 por ciento, en
el afio 2006-07. Durante los afios fiscales 1990 a 2007, el incremento promedio fue de 5.0 por ciento
(86,965.0). A precios constantes, este ingreso subi6 $22 6 1.0 por ciento en el afio fiscal 2007. En el
periodo fiscal de 1990 a 2007, el ingreso personal disponible real por habitante crecié un promedio
de 2.8 por ciento.

Ahorro personal

Mediante el método basado en las cuentas nacionales, el ahorro de obtiene deduciendo del ingreso
personal disponible los gastos de consumo personal, las contribuciones pagadas y las remesas
enviadas al exterior. Este método puede sobrestimar o subestimar el verdadero valor del ahorro
ya que no se incluyen todos los ingresos que reciben las personas tales como los procedentes de la
economia informal. Un método que podria resultar un aproximado razonable del ahorro personal
consiste de medir el cambio absoluto en los activos financieros netos de los individuos. En Puerto
Rico existen ciertas limitaciones para hacer este computo toda vez que, segin se estiman en las
cuentas nacionales, estas variables no incluyen la deuda hipotecaria ni la deuda con instituciones
extranjeras.

Segun Zalacain (1990) es interesante observar el crecimiento historico que han registrado los activos
financieros de las personas, cuando en Puerto Rico la tasa de ahorro, medida a través de las cuentas
nacionales, siempre ha sido negativa. De acuerdo con este autor, esto supone que s6lo una minoria
de los individuos tiene grandes cantidades de ahorro y que es la mayoria de la poblacion la que
genera desahorro, lo que crea un balance a favor del desahorro.

La funcién de ahorro relaciona esta variable con el ingreso personal disponible. El ahorro personal
depende de factores tales como el nivel y distribucién de ingreso; el aumento en el ingreso personal
disponible; la distribucion de la poblaciéon por edades; los habitos de consumo; los efectos de la
propaganda comercial; la disponibilidad del mercado de crédito; y los cambios en precio. En
términos generales, las personas con ingresos menores tienen menos probabilidad de ahorrar que los
de ingresos mas altos. Las primeras generalmente tienen que recurrir a préstamos para satisfacer
ciertas necesidades, por lo que comprometen su ingreso futuro en el pago de deudas.

Histdéricamente, el ahorro personal en Puerto Rico ha sido negativo, convirtiéndose en uno de los
paises con menor ahorro a nivel mundial. Tedricamente, a medida que aumenta el ingreso debe
incrementarse el ahorro personal. Esta relacion, sin embargo, no se ha evidenciado en la Isla, donde
se considera que el ahorro es mas bien un hédbito individual o una modalidad social que no guarda
relacion con el desarrollo econdémico ni con los niveles de ingreso. Esto presenta implicaciones
economicas en la inversién a corto y largo plazo. Cabe sefialar que una tasa de ahorro positiva
facilita la disponibilidad de fondos para la inversion, lo que aumenta la capacidad productiva, ayuda
a reducir la dependencia extranjera y mejora la balanza de pagos.

Entre los afios fiscales 1995 y 2006, el ahorro personal promedi6 -$2,000 millones. En el afio fiscal
2007, se registrd un valor sin precedentes de -$4,224.7 millones, luego de registrar -$3,793.6 millones
en el 2005-06 (Tabla 4).
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Tabla 4 ~ Situacion financiera de las personas

AHORRO PERSONAL Una forma de analizar la situacion financiera de las personas

(En millones de dolares - Afios Fiscales)

Ao Ahorro durante un periodo de tiempo. Aunque en Puerto Rico no
1990 12638 hay datos disponibles que presenten el estado de situacion
1991 1.153.4 completo de los individuos, se dispone de informacioén sobre
1992 -1,364.4 activos financieros y deuda de los consumidores (pasivos) en
1382 j gggg las principales instituciones financieras. Los activos que tienen
1995 2.136.6 las personas forman parte de su riqueza y los mismos pueden
1996 -2,118.2 ser utilizados por las instituciones financieras para impulsar la
Bg; :;gggg actividad econémica del Pais. Cuando estos depositos se utilizan
1999 2132.6 para otorgar préstamos se estimulan los gastos de consumo, la
2000 -2,335.2 inversion y, por ende, en la produccién econémica.
2001 -1,707.5
gggg j:?gg:g Activos financieros de las personas
ggggr :ggggé Cuando se hace un depoésito de dinero en una institucidn
2006r -3,793.6 financiera, se obtiene un seguro de vida, o se adquieren acciones
2007p ~4,224.7 en una cooperativa, los activos de las personas aumentan.
r=revisado  p = preliminar Ademas, esto genera dividendos e intereses que son pagados
Fuente: Junta de Planificacion, Programa de a los individuos y forman parte del ingreso personal. Los

Planificacién Econémica y Social, activos determinan el poder adquisitivo de los individuos. Los
Subprograma de Analisis Econoémico. . , ..
mismos pueden desglosarse en dos categorias principales: los
activos financieros, tales como depdsitos en cuentas corrientes
en bancos u otras instituciones financieras, cuentas de ahorro y otros; y los activos reales constituidos
béasicamente por bienes duraderos, el valor de las propiedades residenciales y otros.

Otra forma de clasificar los activos de los individuos es en ahorros liquidos de los cuales, por su
naturaleza, se puede disponer con facilidad ya que tienen facil conversion a efectivo; y las reservas
actuariales, constituidas por ahorros que sélo pueden utilizarse, o recibirse sus ganancias, luego
de pasado un ntimero determinado de afios. Ejemplos de los primeros son los depositos en bancos
comerciales y, de las segundas, las reservas en fondos de pensiones. Hay que aclarar que, segin
aparecen en las cuentas nacionales de Puerto Rico, estos activos no registran las inversiones o
depdsitos en el exterior de los individuos.

En el afio fiscal 2007, las personas tenian aproximadamente $49,436.3 millones en determinados
activos financieros. Estos se encontraban en forma de depoésitos en bancos comerciales; ahorros en
bancos de ahorro; en la Asociacion de Empleados del Estado Libre Asociado de Puerto Rico; y en
cooperativas locales y federales, como reservas en fondos publicos de pensiones y en compafiias
de seguros de vida. Estos activos presentaron un aumento absoluto de $2,810.8 millones, o 6.0 por
ciento, con relacidn al afio fiscal 2006. Esta tasa de crecimiento ha sido la mas baja en los tltimos
ocho afios. Cabe sefialar que, en el afio 2000-01, se registré una importante alza de 12.3 por ciento
($3,189.7 millones). En términos generales, en los afios bajo estudio se observa que la tendencia de
esta variable siempre ha sido bastante estable. Este patron sélo se interrumpi6 en el 1998-99, cuando

es examinando el comportamiento de sus activos y pasivos
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millones (Tabla 5).

Tabla 5

los activos aumentaron en apenas 0.8 por ciento. La tasa de crecimiento promedio anual durante los
afios fiscales 1990 a 2007 fue de 7.4 por ciento. En términos absolutos, el aumento fue de $34,361.0

ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS PERSONAS: ANOS FISCALES
(En millones de ddlares - Afios fiscales)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
ACTIVOS FINANCIEROS 1990-1998 15,075.4 15,580.5 16,217.8 17,083.3 18,448.8 . 19,130.2 20,846.3 22,4951 24,317.4
Depésitos en bancos comerciales 1 6,173.4 6,938.0 7,608.1 7,751.9 8,193.3 10,768.3 11,853.6 12,874.2 14,110.5
Ahorros en bancos federales de ahorro 2 3,677.6 2,893.9 2,338.3 2,404.8 2,685.9 115.6 163.0 245.3 253.9
Ahorros en la Asociacion de
Empleados del E.L.A. 612.6 662.1 717.8 782.6 834.2 894.6 956.5 1,020.0 1,045.5
Ahorros en cooperativas locales 1,895.8 2,071.2 2,255.6 2,575.6 2,828.2 3,017.1 3,311.9 3,634.9 3,697.4
Ahorros en cooperativas federales 157.7 171.5 187.4 208.2 207.3 216.3 2453 264.1 284.9
Reservas en fondos publicos de
pensiones 1,838.8 2,043.0 2,265.0 2,478.8 2,739.3 2,997.1 3,133.5 3,405.0 3,685.4
Reservas compaiiias de seguros de vida 718.4 800.8 845.6 881.4 960.6 1,121.2 1,182.5 1,051.6 1,229.8
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005r 2006r 2007p
ACTIVOS FINANCIEROS 1999-2007 24,511.4 26,012.1 29,201.8 31,465.2 35,023.6 37,891.9 42,253.9 46,625.5 49,436.3
Depésitos en bancos comerciales ! 14,528.1 154756 17,268.9 18,582.2 21,124.0 22,998.0 26,414.5 28,062.9 29,706.7
Ahorros en bancos federales de ahorro 2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ahorros en la Asociacion de
Empleados del E.L.A. 1,120.0 1,145.0 1,194.0 1,292.0 1,352.0 1,436.5 1,548.7 1,657.4 1,739.0
Ahorros en cooperativas locales 4,202.1 4,273.3 4,780.8 5,208.7 5,728.3 6,204.0 6,296.1 6,214.4 6,418.8
Ahorros en cooperativas federales 316.4 345.6 389.1 406.6 446.9 466.6 471 7 440.5 459.4
Reservas en fondos publicos de
pensiones 3,392.8 3,795.4 4,542.9 4,882.9 5,258.7 5,652.4 6,369.0 9,080.7 9,826.3
Reservas compafiias de seguros de vida 952.0 977.2 1,026.1 1,082.8 1,113.7 1,134.4 1,153.9 1,169.6 1,186.1

r- Cifras revisadas.
p- Cifras preliminares.

Grafica 3

ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS PERSONAS
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" Los afios 1982 y 1983 incluyen préstamos en bancos mutualistas de ahorro; desde 1983 se incluyen los préstamos en compaiiias de fideicomiso con poderes de banco.
?Desde 1995 se incluyen solo dos bancos federales de ahorro. Estos pasaran a ser bancos comerciales en 1998.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacién Econémica v Social, Subprograma de Andlisis Econémico.

En el afio fiscal 2007, los bancos
comerciales continuaron siendo los
principales receptores de depodsitos de los
individuos. Estos recibieron depositos
ascendentes a $29,706.7 millones,
equivalente al 60.1 por ciento del total de
los activos financieros de las personas.
Esto represent6 un crecimiento de 5.9 por
ciento y un aumento absoluto de $1,643.8
millones. En el afio 2005-06, esta partida

40,000 45,000 50,000 , . , .
Millones de dslares aumento 6.2 por ciento. Los depdsitos
r—revisado  p - preliminar . .
- en los bancos comerciales crecieron un
promedio de $23,533 millones, 6 9.7
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por ciento, entre los afios fiscales 1990 y 2007. A los bancos comerciales le siguieron en proporcion
las reservas en fondos publicos de pensiones las cuales representaron el 20.1 por ciento del agregado,
y mostraron un alza de 9.3 por ciento ($845.6 millones) en el afio fiscal 2007. La tasa de crecimiento
anual promedio de estas reservas fue de 10.5 por ciento de 1989-90 a 2006-07.

En el afio 2006-07, los ahorros en cooperativas locales representaron el 13.0 del total de los
depositos de ahorros. A partir del afio fiscal 2005, esta proporciéon ha mostrado una tendencia
decreciente. En el afio fiscal 2007, estos ahorros alcanzaron la cifra de $6,418.8 millones y registraron
un alza de 3.3 por ciento. En el periodo que comprende los afios fiscales 1990 a 2007 se observé un
incremento absoluto de $4,523.0 millones.

Por otro lado, los ahorros que tienen los empleados en la Asociacién de Empleados del Estado Libre
Asociado de Puerto Rico (AEELA) sumaron $1,739.0 millones y alcanzaron un incremento de 4.9
por ciento en el afio 2006-07. Se puede observar que, entre los afios fiscales 1990 a 2007, estos
ahorros han crecido un promedio de 6.5 por ciento.

Las reservas de compafiias de seguros de vida totalizaron $1,186.1 millones en el 2006-07.
La proporcién que éstas han representado del total de activos se redujo de 4.8 por ciento en el afio
fiscal 1990 a 2.4 por ciento en el afio fiscal 2007. En promedio, estos activos registraron un aumento
absoluto de $467.7 millones desde el afio fiscal 1990. Finalmente, los ahorros en cooperativas
federales alcanzaron 0.9 por ciento del total de activos de los individuos en el afio 2006-07. Los
mismos totalizaron $459.4 millones, para un alza de 4.3 por ciento. En el afio fiscal 2006, esta partida
mostré una reduccién de 6.6 por ciento (Tabla 6).

Tabla 6

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS PERSONAS
(Anos fiscales)

1990 1985 2000 2001 2002 2003 2004 2005r 2006r 2007p

ACTIVOS FINANCIEROS, TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Depositos en bancos comerciales ' 41.0 56.3 59.5 59.1 59.1 60.3 60.7 62.5 60.2 60.1

Ahorros en bancos federales de ahorro 2 244 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Ahorros en la Asociacion de

Empleados del E.L.A. 4.1 4.7 4.4 4.1 41 3.9 3.8 3.7 3.6 35
Ahorros en cooperativas locales 12.6 15.8 16.4 16.4 16.6 16.4 16.4 14.9 13.3 13.0
Ahorros en cooperativas federales 1.0 1.1 1.3 1.3 1.3 1.3 1.2 1.1 0.9 0.9
Reservas en fondos publicos de

pensiones 12.2 15.7 14.6 15.6 15.5 15.0 14.9 15.1 18.5 20.1
Reservas compafiias de seguros de vida 4.8 5.9 3.8 3.5 3.4 3.2 3.0 2.7 2.5 2.4

r- Cifras revisadas.
p- Cifras preliminares.

" Los afios 1982 y 1983 incluyen préstamos en bancos mutualistas de ahorro; desde 1983 se incluyen los préstamos en compaiiias
de fideicomiso con poderes de banco.
2Desde 1995 se incluyen sélo dos bancos federales de ahorro. Estos pasaron a ser bancos comerciales en 1999.

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacion Economica y Social, Subprograma de Analisis Economico.
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Deuda de los consumidores

El nivel de endeudamiento de los individuos puede surgir de la falta de balance que existe entre
las necesidades o deseos de una persona y el ingreso que recibe. Algunas causas del crecimiento
de la deuda en Puerto Rico son: el ingreso; la riqueza; la estructura de la poblacion; la estructura
contributiva; las tasa de interés; y factores de tipo éticos (Zalacain, 1990). En términos generales,
la demanda del crédito depende de varios factores tales como las expectativas de ingreso futuro del
consumidor; la tasa de interés prevaleciente en el mercado y el efecto de la publicidad. El anélisis
de la deuda es pertinente ya que hay compras hechas por los individuos que se registran como gastos
de consumo pero que, de no ser pagada al contado, aparece también como deuda. En el desglose
de deuda se observa que una alta proporcién de ésta proviene de los préstamos para consumo.
Un estudio reveld que aproximadamente 46 por ciento del ingreso disponible estaba comprometido

como deuda en tarjetas de crédito, préstamos de autos y personales, y otras deudas no hipotecarias
(King, 1988).

Mediante el crédito o endeudamiento se pueden satisfacer necesidades que no pueden ser alcanzadas
con el ingreso presente y que permiten al consumidor ajustar su ingreso presente y futuro. La deuda
de los consumidores que se computa en las cuentas nacionales de Puerto Rico incluye la deuda que
contraen las personas con las diferentes instituciones de crédito del pais, por medio de préstamos y
uso de tarjetas de crédito, y no incluye hipotecas.

En el afio fiscal 2007, la deuda total de los consumidores alcanz6 $22,270.5 millones. Con relacion
al afio fiscal anterior, ésta registrd un alza de 3.2 por ciento 6 $692.5 millones. Esto contrasta con el
aumento de 9.4 por ciento ($1,853.2 millones) alcanzado en el 2005-06. Al comparar el afio fiscal
2007 con el 2006 no se pueden pasar por alto los cambios, en algunos casos dréasticos, de las partidas
que componen la deuda personal. Se destacan las bajas que experimentaron los bancos comerciales,
las compafiias de préstamos personales pequefios, las compaifiias de venta condicional y los Student
Loan Marketing Association. En contraste, las cooperativas federales de ahorro y crédito tuvieron
un crecimiento significativo luego de reducciones en los cuatro afios anteriores.

En la década de 1990, la deuda personal registré crecimientos notables que llegaron a alcanzar 14.3
por ciento en el afio 1996-97. El crecimiento promedio durante la década del noventa fue de 5.4 por
ciento mientras que, entre los afios fiscales 2000 a 2007, ésta aument6 un promedio de 4.1 por ciento.
Un analisis de la serie historica de la deuda de los consumidores revela que este incremento no es
inusual. De hecho, desde que se comenzé a levantar la informacion en 1971, en quince ocasiones
la deuda ha crecido a tasas anuales superiores a 10.0 por ciento, siendo los incrementos mas
significativos los de los afios fiscales 1973, 1984, 1985y 1986 con 20.6, 32.9, 24.2 y 21.2 por ciento,
respectivamente. Partiendo de esto se puede afirmar que, desde finales de la década del noventa, se
han presentado reducciones en el crecimiento del balance de la deuda personal. Otro aspecto que
resalta de la informacién es que, como norma, el endeudamiento se contrae o crece a tasas menores
en afios de recesion econdmica (Tabla 7 y Grafica 4).
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Tabla 7

DEUDA DE LOS CONSUMIDORES
(En millones de ddlares - Anos fiscales)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

DEUDA DE LOS CONSUMIDORES 1990-1 958 9,751.6 9,560.4 9,395.8 9,813.8 10,9753 12,2751 13,389.7 - 15,300.2 16005.5
Bancos comerciales ' 4,006.0 3,808.7 3,515.0 3,470.2 3,865.1 5,585.1 5,794.0 5,914.7 6019.6
Compaiiias de préstamos personales

pequeios 935.6 965.4 1,060.2 1,199.9 1,305.2 1,396.5 1,864.2 2,010.4 2008
Bancos de ahorros 1,116.9 950.5 812.7 859.9 1,119.9 16.9 19.7 17.0 215
Asociacion de Empleados del

Estado Libre Asociado de P.R. 598.8 641.5 692.6 731.1 773.8 826.3 892.9 955.2 973.1
Cooperativas federales ahorro y crédito 118.3 1234 1434 150.7 149.2 166.6 189.9 211.0 226.5
Cooperativas locales ahorro y crédito 1,504.8 1,517.6 1,578.0 1,701.0 1,760.4 2,087.1 2,303.7 2,603.8 2685.3
Fondos publicos de pensiones 304.7 330.2 356.0 376.0 425.7 448.0 473.7 527.1 548.8
Compaiiias de seguros 117.2 102.7 115.5 111.4 107.0 121.8 125.0 95.5 102.7
Compariias de venta condicional 670.4 7101 689.2 705.2 943.6 1,065.2 1,094.4 2,276.1 2690.8
Cuentas de crédito rotativas y a

plazo diferido 2 340.2 377.3 398.3 471.8 486.9 520.1 581.4 617.8 634.8
"Student Loan Marketing Association" 38.7 33.0 34.9 36.6 38.5 40.5 50.8 716 94.4

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005r 2006r 2007p

DEUDA DE LOS CONSUMIDORES 1999-2007 | 16,118.0 17,171.6 17,1653 17,1415 17,360.1 18,0324 19,724.8 21,578.0 22,270.5
Bancos comerciales ! 57676 6,409.0 6,0786 5688.7 57513 56989 64620 7,132.1 7,140.7
Compafiias de préstamos personales

pequenos 1,431.1 1,188.3 1,130.8 1,109.2 1,100.3 1,118.2 1,141.1 1,204.5 1,178.5
Bancos de ahorros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Asociacion de Empleados del

Estado Libre Asociado de P.R. 980.0 1,017.0 1,021.0 1,078.0 1,105.0 1,150.3 1,2184 1,302.0 1,350.0
Cooperativas federales ahorro y crédito 240.0 259.1 279.4 288.0 285.1 282.3 276.9 249.1 280.7
Cooperativas locales ahorro y crédito 3,120.0 3,201.9 3,224.0 3,352.8 3,462.5 3,616.5 3,783.3 3,987.2 4,165.3
Fondos publicos de pensiones 580.7 591.6 621.8 648.4 667.4 769.8 847.9 920.1 980.1
Compairiias de seguros 120.3 135.9 142.4 149.0 153.8 160.1 163.9 165.4 166.5
Compaiiias de venta condicional 3,149.5  3,624.7 3,880.7 4,0435 4,0605 4,316.8 14,9242 56171 59499
Cuentas de crédito rotativas y a

plazo diferido 2 640.5 601.1 608.6 610.0 616.7 618.0 642.0 667.0 693.0
"Student Loan Marketing Association" 88.2 143.0 169.0 173.9 157.5 301.5 265.1 3335 365.8

r- Cifras revisadas.
p- Cifras prefiminares.

" Los afos 1982 y 1983 incluyen préstamos en bancos mutualistas de ahomo; desde 1983 se incluyen los préstamos en compaiiias de fideicomiso con poderes de banco.

2 No incluye todas las tarjetas de crédito.

Fuente: Junta de Planificacion, Area de Planificacion Economica y Social, Subprograma de Analisis Econdmico.
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Los bancos comerciales representan

la fuente principal de crédito de las

DEUDA DE LOS CONSUMIDORES personas. Actualmente, este tipo de
TASAS DE CRECIMIENTO

Grafica 4

endeudamientoalcanzaunaproporcion
de la deuda total de aproximadamente
32.0 por ciento. Aunque parece
significativa, durante la década
anterior esta proporcion alcanzé el
45.0 por ciento. En el afio fiscal 2007,
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promedio, la deuda de los individuos con estas instituciones se ha incrementado en 3.1 por ciento
desde el afio 1989-90.
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Fuente: Junta de Planificacion.

La segunda fuente de crédito mas utilizada por los individuos corresponde al renglén de compafiias
de venta condicional (26.7 por ciento del total) las cuales alcanzaron en el afio fiscal 2007 un total de
$5,949.9 millones y un aumento de 5.9 por ciento. Las compaifiias de venta condicional han despuntado
desde el afio 1997, ya que anteriormente la segunda fuente de crédito eran las cooperativas locales
de ahorro y crédito. Entre 1989-90y 2006-07, las personas adquirieron deudas con las compafiias de
venta condicional ascendentes a $5,279.5 millones y registraron una tasa de crecimiento promedio
de 13.3 por ciento. Podria decirse que este tipo de compafiia ha sido beneficiada por el efecto de la
publicidad y de la conveniencia y facilidad con que éstas otorgan crédito a través de mueblerias y
otras tiendas de articulos especializados.

En tercer lugar se encuentran las cooperativas locales de ahorro y crédito. En el afio fiscal 2007,
éstas tenian deudas por cobrar ascendentes a $4,165.3 millones. Esto significé un incremento de
4.5 por ciento con relacion al afio fiscal 2006 y una proporcion de 18.7 por ciento de la deuda total.
Esta proporcion ha rondado este porcentaje desde el afio fiscal 1999. Antes de ese afio, la misma
promediaba 16 por ciento.

Por tltimo, la Asociacion de Empleados del Estado Libre Asociado de Puerto Rico, institucion
orientada principalmente hacia el ahorro y en la cual los empleados gubernamentales pueden obtener
crédito, ha permanecido en el cuarto lugar en los tltimos afios. En el afio fiscal 2007, los empleados
publicos tenian un total de $1,350.0 millones de deuda pendiente con esta institucion, $48.0 millones
mas que en el afio fiscal 2006. Este tipo de compromiso de pago represento el 6.1 por ciento de la
deuda total de los consumidores de Puerto Rico.
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Actividad prestataria de los individuos en bancos comerciales

La composicién de los depdsitos de las personas en bancos comerciales ha presentado cambios
significativos en los ultimos 18 afios. Los bancos comerciales son las instituciones de mas importancia
dentro del sistema financiero de la Isla. Luego de analizar la proporcidén que éstos representan del
total de activos financieros de las personas se debe analizar el movimiento de la actividad prestataria
de este tipo de intermediario financiero. Este crecimiento no s6lo se aprecia en su participacion total,
sino en los componentes de los activos y pasivos de éstos.

La composicion de los dep6sitos personales y comerciales en los bancos comerciales ha presentado
algunos cambios. En el afio 1995, los certificados de depoésitos representaron el 40.0 por ciento del
total de depdsitos bancarios, seguidos de las cuentas de ahorros con 31.0 por ciento y las cuentas
corrientes con 29.0 por ciento. En el afio 2007, estas proporciones fueron: 71.0, 14.0 y 15.0 por
ciento, respectivamente. La diferencia ocurrié en las cuentas corrientes las cuales desplazaron a
las cuentas de ahorros en cuanto a depdsitos de individuos y negocios. Entre los afios 1995 y 2007,
los certificados de depésito aumentaron en $33,717.9 millones, las cuentas de ahorro en $2,859.0
millones y las cuentas corrientes en $3,527.8 millones. Siguiendo el orden de los anteriores se
observa que, en €l 2007, s6lo crecieron los certificados de deposito con 12.9 por ciento. En contraste,
las cuentas de ahorro y corrientes redujeron sus depésitos en 2.4 y 5.6 por ciento, respectivamente.

La proporcidn de préstamos que otorgaron los
bancos comerciales en el 1995 fue como sigue:
bienes raices, 37.9 por ciento; comerciales,
30.3 por ciento; personales, 28.1 por ciento y

Grafica 5

ESTRUCTURA DE LOS PRESTAMOS EN
BANCOS COMERCIALES: 2007

otros, 3.7 por ciento. En el 2007, el orden de
estos renglones fue: 60.0, 22.0, 11.0 y 6.0 por
ciento, respectivamente. Esto indica que los
préstamos a individuos han bajado 17.0 puntos

Bienes Raices
60.0%

Otros 6.0%

porcentuales en trece afios. La categoria de
préstamos personales se divide en: préstamos
para autos, tarjetas de crédito y otros préstamos.
En el 1995, las proporciones de estos préstamos
personales fueron como sigue: otros préstamos
a individuos (46.2 por ciento); préstamos para
autos (40.3 por ciento); y tarjetas de crédito
(13.5 por ciento). En el afio 2007, fueron las siguientes: tarjetas de crédito (22.8 por ciento); otros
préstamos (42.9 por ciento); y préstamos de autos (34.3 por ciento) (Grafica 5).

Personales 11.0%

Comerciales
23.0%

En el 2007, los préstamos personales alcanzaron un monto de $7,111 millones. Estos mermaron en 2.2
por ciento, luego de registrar un incremento de 4.5 por ciento en el 2006. A partir de 1995, estos préstamos
han mostrado reducciones en los afios 1998, 1999, 2001, 2002, 2003 y 2007, causadas principalmente
por bajas en el monto de préstamos para autos y otros préstamos a individuos. El renglén principal,
otros préstamos personales, decrecid 3.3 por ciento en el 2007 luego de un incremento de 6.1 por ciento
alcanzado el afio anterior (Tabla 8; Grifica 6; Grafica 7).
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Tabla 8

(en millones $)

ACTIVIDAD PRESTATARIA BANCOS COMERCIALES

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Préstamos 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Bienes Raices 3,137 3,382 3,172 3,368 4,719 5,347
Construccion 861 939 1,082 1,271 1,612 2,026
Hipotecas 3,353 3,604 4,103 4,918 5,808 6,556
Total 7,351 7,925 8,367 9,557 12,139 13,929
Préstamos Comerciales 5,884 6,547 7,097 7,591 8,556 8,268
Préstamos a Individuos
Autos 2,198 2,255 2,124 1,996 2,006 2,215
Tarjetas de crédito 736 853 963 1,076 1,290 1,566
Otros 2,524 2,970 3,056 2,853 2,615 2,480
Total 5,458 6,078 6,143 5,925 5,911 6,261
Otros préstamos 712 573 761 957 1,144 1,081
Total de Préstamos Netos 19,405 21,123 22,368 24,030 27,750 29,539
Total de Activos - - - - - 54,785

6,135 6,444 8315 11,620 15175 15286 16,848
2,410 2,732 2,800 2,961 4,338 5275 6,273
7973 9713 11464 14,349 12108 14,047 14,236
16,518 18,889 22,579 28,930 31,621 34,608 37,357
10,752 11,206 11,864 13,267 13,663 15,805 14,034

2204 2007 1,986 2179 2598 2,636 2439
1408 1436 1,061 1,173 1,388 1478 1,623
2312 2319 2553 2,693 2972 3154 3,049
5924 5762 5600 6,045 6958 7,268 7,111
1,024 1,137 1,191 1,011 5587 2,696 3,921
34,218 37,084 41,234 49,253 57,839 60,377 62,423
62,120 69,532 78,790 94,031 101,479 95950 98,589

Fuente: Comisionado de Instituciones Financieras.

Grafica 6

PRESTAMOS DE AUTOS A INDIVIDUOS
EN BANCOS COMERCIALES

Millones de délares
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Afios fiscales
Fuente: Comisionado de Instituciones Financieras.

Originaciones hipotecarias

Una parte sustancial del ingreso de las
personas se destina al pago de deudas,
entre las cuales la proporcion mas alta
la ocupa la deuda hipotecaria. En los
ultimos dos afios, factores como la
crisis en le mercado inmobiliario; los
problemas del sector de construccién
en Puerto Rico — que han provocado
una menor oferta de viviendas -; el
establecimiento de criterios de crédito
mas estrictos; y la recesion que atraviesa
el Pais, han provocado una disminucién

en el numero de originaciones

Grafica 7

TARJETAS DE CREDITO DE INDIVIDUOS
EN BANCOS COMERCIALES
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en los bancos comerciales, equivalente a una reduccién absoluta de 9,132 préstamos. En cuanto a
las instituciones hipotecarias, en el 2007 éstas registraron un decrecimiento de 9.6 por ciento y 3,474
préstamos con relacion al 2006 (Tabla 9).

Tabla 9

ORIGINACIONES HIPOTECARIAS DE INDIVIDUOS
NUMERO DE PRESTAMOS

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20086 2007

Bancos Comerciales 9,678 11,362 19,553 12,050 12,899 30,595 33,972 31,363 32,143 37,450 20,637 11,505
Instituciones Hipotecarias* 25,681 29,509 40,995 49,396 40,642 46,454 48,278 56,344 57,600 55271 36,154 32,680
Total 35,359 40,871 60,548 61,446 53,541 77,048 82,250 87,707 89,743 92,721 56,791 44,185

* No bancarias.

Fuente: Comisionado de Instituciones Financieras.

El wvalor de los préstamos
hipotecarios alcanzé $6,280.6 Grifica §
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(Grafica 8).

Delincuencia de individuos con bancos comerciales

El nivel ascendente de deuda contraida por las personas tiene un efecto negativo en la capacidad de
pago de la misma. Las estadisticas de delincuencia o morosidad de los individuos con los bancos
comerciales reflejan que las obligaciones de pago de tarjetas de crédito y préstamos con vencimiento
de 30 a 89 dias han aumentado en los tltimos afios. Segun datos de la OCIF, en los afios 2005 y
2006 esta delincuencia crecié 28.1 y 27.6 por ciento y alcanz6 valores de $262.8 y $335.2 millones,
respectivamente. En el 2007, se redujo 0.1 por ciento. Este nivel de morosidad habia alcanzado tasas
de crecimiento de 19.9 y 18.8 por ciento en los afios 1999 y 2000, respectivamente. En los ultimos
10 afios, la delincuencia en el pago de obligaciones aumento, en promedio, 5.0 por ciento.

Del total de obligaciones de pago, el renglén de préstamos representa la mayor proporcién. En el
2007, esta partida se redujo 0.1 por ciento y ascendié a $290.0 millones. Entre los afios fiscales
1997 y 2007 esta partida ha crecido 4.2 por ciento. Referente a las tarjetas de crédito el monto con

Informe Econémico al Gobernador y a la Asamblea Legislativa 2007 101
Junta de Planificaciéon




Situacién Econémica de las Personas

atrasos alcanzo6 $45.0 millones en el 2006-07 y se redujo 0.1 por ciento. La delincuencia en el pago
de tarjetas desde el afio 1997 ha aumentado un promedio de 13.0 por ciento (Tabla 10).

Tabla 10
DELINCUENCIA DE INDIVIDUOS CON BANCOS COMERCIALES (30 A 89 DIAS)
(EN MILES $)

Préstamos 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tarjetas de crédito 11,695 22,214 12,324 30,615 36,701 36,088 34,396 29,890 24,828 29,427 45,013 44,959
Ofros * 184,036 186,247 180,001 200,062 237,242 244,280 201,498 175,361 180,304 233,323 290,162 290,013

TOTAL 195,731 208,461 192,325 230,677 273,943 280,368 235,894 205,251 205,132 262,750 335,175 334,972

* Incluye pagos a plazos, préstamos estudiantiles y préstamos de auto, entre otros.

Fuente: Comisionado de Instituciones Financieras.

Relacion de variables que miden la situacion econémica de las personas
Ingreso personal disponible y gasto de consumo personal

El analisis de los niveles de ingreso y consumo personal es de vital importancia ya que permiten
determinar variaciones en el bienestar econdémico de las familias puertorriquefias. Los cambios que
se registran en la composicion del ingreso personal reflejan la situacion econdémica de las personas y
el grado en que los ingresos que reciben las familias se originan en la produccidén econémica interna.
Por otro lado, los cambios registrados en los gastos de consumo personal indican las variaciones en
los patrones de consumo de las familias.

En términos nominales, desde el afio 1989-90 la brecha entre el ingreso personal disponible y los
gastos de consumo personal se ha reducido. En dicho afio, la misma alcanz6 un nivel de 99.6 por
ciento mientras que, en el 2006-07, fue de 104.4 por ciento. Toda relacién mayor de cien por ciento
significa que los gastos de consumo personal superan al ingreso personal disponible. Aparte del afio
2006-07, esta situacion se repitio en los afios fiscales 1994, 1995, 2004, 2005 y 2006 donde el valor del
gasto crecid mas que el ingreso. ‘
En el afio fiscal 2005, en términos

Grafica 9
porcentuales, el ingreso tuvo RELACION GASTOS DE CONSUMO PERSONAL E
una tasa de cambio superior al INGRESO PERSONAL DISPONIBLE

consumo. En el resto de los afios,
la relacion fue muy cercana al
cien por ciento, registrandose la
proporciéon mas baja en el 2000-
01, con 97.9 por ciento. En los
ultimos 18 afios, los gastos de
consumo corrientes crecieron
a una tasa de cambio promedio
de 5.8 por ciento, mientras que
el ingreso personal disponible
corriente hizo lo propio en 5.7 por . —
ciento (Grafica 9).
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La relacion entre el ingreso personal y los gastos de consumo personal afecta las cuentas de activos
financieros de las personas ya que una gran parte del consumo es financiado a través del crédito, lo
que incrementa la deuda personal acumulada. En el afio fiscal 2007, los gastos de consumo personal,
a precios constantes, crecieron 1.8 por ciento luego de presentar un incremento de 1.7 por ciento en
el 2005-06. En términos absolutos, se registraron cambios absolutos de $166.2 y $152.0 millones,
respectivamente. Muchos bienes duraderos constituyen bienes de lujo y de alto valor, por lo que los
gastos en los mismos se afectan en tiempos de austeridad. Dentro de este tipo de bienes se observa
que, a precios constantes, los gastos en automoviles reflejaron una notable contraccién de 16.1 por
ciento en el afio fiscal 2007, luego de registrar una baja de 3.3 por ciento en el afio fiscal 2006.

Mediante la relacion funcional que existe entre el consumo y el ingreso personal disponible, se puede
estimar la propensién marginal al consumo, la cual, ceteris paribus, debe ser positiva y menor que 1.
Cuando el consumo personal aumenta mas rapido que el ingreso disponible la propensiéon marginal
se hace mayor de uno. Esto refleja, en gran medida, el efecto del credito otorgado a las personas por
las instituciones financieras, en una sociedad altamente consumerista.

Un cémputo sencillo demuestra que, entre los afios fiscales 1990 a 2007, la propension marginal al
consumo en Puerto Rico alcanzé un valor aproximado de 90 por ciento. Esto significa que por cada
délar en que aumenta el ingreso, se consumen 90 centavos adicionales. Podria pensarse que ante el
panorama que caracteriza el Pais, donde el gasto de consumo excede el ingreso personal disponible
y existen unos niveles de deuda personal tan altos, la propensién marginal al consumo deberia ser
mayor. Sin embargo, y de acuerdo a la estimacion de las cuentas nacionales de Puerto Rico, el
ingreso personal disponible se utiliza para consumo, pagar intereses por deuda y enviar remesas al
exterior, entre otros. Esto da como resultado un ahorro negativo. Anteriormente se ha sefialado que
la alta propensién marginal al consumo, estimulada por las facilidades de financiamiento, ha tenido
un efecto negativo en la economia local.

De acuerdo con los resultados obtenidos por Rodriguez y Luciano (1996) entre los afios 1954 y 1995
se demostrd que, segtin la hipétesis de ingreso permanente de Milton Friedman®, los puertorriquefios
consumen mas de lo que obtienen como ingreso permanente, a causa del ingreso transitorio obtenido
por las transferencias federales y el endeudamiento. Por un lado, las transferencias federales han
provocado que una parte significativa de la poblacién reciba ingresos que no estan vinculados al
proceso de produccién, teniendo éstas un mayor crecimiento desde mediados de la década de los
setenta hasta el presente. Por otro lado, las diversas formas de financiamiento, similares a las de
Estados Unidos, han representado una herramienta eficaz para el aumento del gasto.

Deuda de los consumidores e ingreso personal disponible

La proporcién del ingreso personal disponible destinado al pago de la deuda no hipotecaria
alcanzé 44.8 por ciento en el afio fiscal 2007. A partir del afio 1989-90, el valor mas alto de esta
proporcién se habia alcanzado en el 1996-97 (50 por ciento) y el mas bajo en el 2002-03 (42.2
por ciento). A pesar de que en los afios fiscales 2002 y 2003 esta relacién se redujo, a partir del 2004
ha presentado una tendencia creciente hasta alcanzar el valor actual (Grafica 10).
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Grafica 10
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la deuda adquirida por las personas
presentd tasas de crecimiento
mayores a las que experimentaron

proporcidén de la deuda con los
activos de las personas fue de
45.0 por ciento en el afio fiscal
2007, luego de alcanzar 68.0

los activos liquidos acumulados por las personas. La proporcién de deuda a activos ha bajado desde
el afio fiscal 2000, cuando la misma alcanzaba 66 por ciento. En el afio fiscal 2007, ésta fue de 45
por ciento. Con una cantidad adquirida en deuda no hipotecaria mayor que los activos que tenian los
individuos en el afio fiscal 2007, los activos netos registraron un cambio porcentual de 8.5 por ciento
versus 11.2 por ciento en el afio 2005-06. Un analisis desde el afio fiscal 1990 refleja que los unicos
afios donde los activos netos decrecieron fueron el 1994-95 (8.3 por ciento) y el 1996-97 (3.5 por
ciento). El crecimiento mas sobresaliente fue en el afio 2000-01 con 36.2 por ciento. Finalmente, la

Tabla 11

RELACION DEUDA DE LOS CONSUMIDORES Y
ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS PERSONAS

(En millones de dolares - Afios fiscales)

que los activos de las personas
(Grafica 11).

por ciento en el afio 1996-97 _ Activos de las| Deuda de los . Proporcién Carrnblo
(Tabla 11) Ano personas consumidores Activos netos| deuda activos
) activos (%) | netos (%)
. 1990 15,075.4 9,751.6 5,323.8 64.7 26.3
En el afio fiscal 2007, el 1991 15,580.5 9,560.4 6,020.1 61.4 13.1
incremento de 6.0 por ciento 1992 16,217.8 9,395.8 6,822.0 57.9 13.3
) 6 p 1993 17,083.3 9,813.8 7,269.5 57.4 6.6
registrado en los activos de los 1994 18,448.8 10,975.3 7,4735 59.5 2.8
ST ~ 1995 19,130.2 12,275.1 6,855.1 64.2 8.3
individuos es1:"uv.o acompafiado 1996 20,846.3 13,389.7 7,456.6 64.2 8.8
de un crecimiento de 4.9 1997 22,4951 15,300.2 7,194.9 68.0 35
. 1998 24317.4 16,005.5 8,311.9 65.8 15.5
por ciento en los gastos d.e 1999 24,511.4 16,118.0 8,393.4 65.8 1.0
consumo personal. A partir 2000 26,012.1 17,171.6 8,840.5 66.0 5.3
~ 2001 29,201.8 17,165.3 12,036.5 58.8 36.2
del afio fiscal 1990, se observa 2002 31,465.2 17,1415 14,323.7 54.5 19.0
que en los afios fiscales 1992, 2003 35,023.6 17,360.1 17,663.5 496 233
2004 37,891.9 18,032.4 19,859.5 47.6 12.4
1993, 1995, 1999 y 2000 los 2005r 422539 19,724.8 22,529.1 467 13.4
gastos de consumo presentaron 2006r 46,6255 21,578.0 25,047.5 46.3 11.2
. 2007 49,436.3 22,2705 27,165.8 45.0 8.5
tasas de crecimiento mayores P
r=revisado p = preliminar

Fuente: Junta de Planificacion, Programa de Planificacién Econémica y Social, Subprograma de Andlisis
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Grafica 11
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ingreso de propiedades, entre otros.

De acuerdo con este estudio, en el afio 2003, el ingreso monetario familiar medio en Puerto Rico
totalizd $25,450 y el ingreso monetario fue de $15,713, ambos a precios corrientes. Para el afio
1999, las respectivas cantidades, a precios corrientes, fueron $21,868 y $12,864. En el estudio se
estimé el porcentaje de personas en estado de pobreza por grupo de edad. Los resultados indican
que, para el afio 2003, aproximadamente el 40.8 por ciento vivia en estado de pobreza y que el 51.4
por ciento de los pobres se encontraban entre las edades de 5 a 17 afios.

Segilin un trabajo sobre la distribucién del ingreso
monetario familiar en Puerto Rico, publicado en
el Informe Econémico al Gobernador 1993, el
Coeficiente de Gini en el afio 1990 se estim6 en

Distribucion del ingreso
monetario familiar

Para analizar la distribucién del
ingreso monetario de las familias
en Puerto Rico se utilizaron los
resultados del estudio Ingreso
monetario del hogar: Puerto
Rico 2004 del Departamento del
Trabajo y Recursos Humanos.
Este recoge informacién por fuente
de ingreso y la clasifica de acuerdo
a diferentes categorias tales como,
empleo asalariado, beneficios del
Programa de Asistencia Nutricional
(PAN), Seguro Social, intereses e

Tabla 12

INDICE DE CONCENTRACION
DE INGRESO GINI

0.43395*. Por otro lado, de acuerdo con la Encuesta Pais en?::sta Indice Gini
de Ingreso Monetario en los afios 1999 y 2003, este -

Coefici lor d 55 b - Alemania 2000 28.3
oe f:lc?nte tuvo un valor de 0.558 €n am 08 aflos | canaga 2000 326
describiendo la desigualdad en la distribucién de | Chile 2003 54.9
ingreso familiar. Esto significa, ademas, que esta | China 2004 46.9
. ., . . . Estados Unidos 2000 40.8
distribucion no ha mejorado a través del tiempo. Al |, " 2001 59.0
examinar los datos de algunos paises, Chile compara | india 2005 36.8
con Puerto Rico (55.8) al presentar un indice de |Iranda r 2000 34.3
. .y .y T . . Puerto Rico 2003 55.8
54.9,. Haiti registr6 el indice mas alto con 59.0; y Repiblica Dominicana 2004 516
Suecia el menor con 25.0 (Tabla 12). Suecia 2000 25.0
Venezuela 2003 48.2

Fuente: Banco Mundial. El dato de Puerto Rico proviene del
estudio de Ingreso Monetario del Hogar: Puerto Rico 2004.
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1.

NOTAS

Estos pagos de transferencias consisten del ingreso monetario recibido por los
diferentes sectores econdmicos e incluyen regalos, beneficios y pensiones pagadas
por los programas de seguridad social, donativos, y becas, entre otros. Estas se
desglosan de acuerdo con el sector que efectiia el pago: gobierno del Estado Libre
Asociado de Puerto Rico; gobierno federal; gobiernos estatales de Estados Unidos;
empresas; y otros no residentes.

Segin resefio Alameda (1998), aunque Estados Unidos experimenté un alto
crecimiento econoémico en los ultimos afios, la desigualdad distributiva empeoro
entre la clase media y la baja debido a la carga de impuestos federales y estatales.

La teoria de consumo que Milton Friedman publicéd en el afio 1952, y que tituld
teoria del ingreso permanente, plantea que las personas adaptan su comportamiento
respecto al consumo a sus oportunidades de consumo permanente o de largo plazo y
no al nivel de ingreso corriente. Los gastos de consumo de los individuos dependen
de su ingreso permanente (ingreso esperado de por vida). El ingreso permanente
representa la tasa constante de consumo que una persona podria mantener el resto
de su vida, dado su nivel actual de riqueza y su ingreso actual y futuro. El consumo
se planifica a largo plazo, o sea, de acuerdo al ingreso de un periodo mas largo de
un semestre o un afio. En esta teoria se destaca la importancia de la formacion de
expectativas acerca del ingreso esperado en el futuro. Implica que la propensién
a consumir respecto al ingreso permanente es mayor que la propension a consumir
respecto al ingreso transitorio.

El Coeficiente de Gini es una de las medidas que mas se utilizan para medir la
desigualdad del ingreso y se deriva de los resultados de la Curva de Lorenz.
Su valor esta entre 0 y 1, donde el 0 significa perfecta igualdad (todos tienen los
mismos ingresos) y el 1 perfecta desigualdad (una persona tiene todos los ingresos
y los demas ninguno). El Indice de Gini es el Coeficiente de Gini expresado en
porcentaje, y es igual al Coeficiente de Gini multiplicado por 100. La Curva de
Lorenz es una linea utilizada frecuentemente para representar la distribucion relativa
de una variable en un dominio determinado.
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€l valor del trabajo del hogar:
€l case de Puerto Rico

EL VALOR DEL TRABAJO DEL HOGAR:
EL CASO DE PUERTO RICO*

Introduccion

Hoy dia muy pocas personas dudarian que €l trabajo realizado por las amas de casa es trabajo productivo
y que las personas que se dedican a este trabajo son trabajadoras del hogar. Aun las mujeres que estan
en el mercado laboral realizando trabajo remunerado contintian sus tareas domésticas y de cuido, en lo
que se ha llamado en la literatura de género “la doble jornada” (Hochschild, 1989).

La invisibilidad de los trabajos domésticos y de cuido realizado por las mujeres se debe, en gran medida,
a la monetizacién de la economia. La monetizacion ha resultado en un énfasis en las tareas productivas
que pasan por las cuentas de un sistema monetario, con el menosprecio de tareas productivas no-
remuneradas. A través del desarrollo econémico, mas y mds tareas se mercadean y se monetizan. Mas
aun, contrario a etapas iniciales del desarrollo, el trabajo doméstico y de cuido se separa completamente
del trabajo remunerado, haciendo al primero ain mds invisible. La transferencia de tareas no-
remuneradas realizadas por las mujeres, principalmente dentro del hogar, a tareas remuneradas en el
mercado es tal que se discute si en efecto se ha exagerado el nivel y las diferencias internacionales en
desarrollo econdémico (Braunstein, 2003; Parente, Rogerson y White, 2000; Devereux y Locay, 1992;
Locay, 1990; Colén de Zalduondo, 1986-1987). Es decir, que la produccién real ha aumentando menos
que lo que se contabiliza porque sencillamente muchas de las tareas que antes se hacian en el hogar sin
remuneracion ahora pasan al mercado y su transaccion queda registrada.

A través del mundo ha surgido interés por el reconocimiento de la labor productiva de las trabajadoras
del hogar. La Naciones Unidas se ha dado a la tarea de desarrollar una metodologia conocida como
“cuentas satélites” para incluir en las cuentas nacionales el trabajo no-remunerado. Varios paises han
llevado a cabo encuestas rigurosas para cuantificar y calificar el uso del tiempo con miras a desarrollar
politicas publicas que beneficien a las trabajadoras del hogar. Otros paises han adoptado sistemas de
salarios, pensiones e incapacidad para las trabajadoras del hogar.

El trabajo del hogar incluye, ademas del cuido de hijos y familiares, un sinniimero de tareas que pueden
ser agrupadas en 7 4reas generales: (1) preparacion de alimentos y limpieza después de comida; (2)
limpieza de casa; (3) lavado y planchado de ropa; (4) tareas del patio; (5) cuido de plantas y animales;
(6) reparaciones del hogar; y (7) finanzas del hogar. Estas tareas en su mayoria son realizadas por
mujeres. Para determinar si es trabajo (en vez de ocio creativo o placer), Margaret Reid (1934) propone
el criterio de la tercera persona: Es trabajo si se puede pagar a alguien p<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>