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Proyecciones Econdmicas a Corto Plazo Afios Fiscales 2005-2006

PREFACIO

La Junta de Planificacion es responsable de guiar la politica ptblica que oriente el
desarrollo fisico, social y econémico de Puerto Rico. Por lo tanto, entre las
funciones ministeriales de la agencia estd el de preparar estadisticas que
permitan la toma de decisiones a nivel ptblico como privado que repercutan en

todos los sectores de nuestra sociedad.

En este documento se incluyen proyecciones de variables macroecondmicas, asi
como un analisis de economia de Puerto Rico en el afio fiscal 2004, y los sucesos
que tuvieron impacto y repercutieron tanto en el ambito internacional como en el
local. También incluyen los supuestos principales en los cuales descansan las
proyecciones econdmicas 2005 y 2006 y las variables exdgenas que inciden en la
economia de Puerto Rico. Ademas incluyen tablas y graficas que presentan de

forma mas clara la informacién.

Agradecemos la colaboracion de todas las personas, agencias y entidades que de

una o alguna manera hicieron posible la realizacién de esta publicacion.
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Proyecciones Econdmicas a Corto Plazo Atios Fiscales 2005-2006

INTRODUCCION

Las proyecciones de la economia de Puerto Rico para los afios fiscales 2005 y
2006 estan fundamentadas en los modelos econométricos' de la Junta de
Planificacion. Las mismas toman en consideracion los elementos de corto plazo
que podrian afectar la ejecucién de la economia de la Isla. La apertura que
caracteriza a la economia local la hace altamente propensa a los cambios que
surgen en el marco internacional y en la economia estadounidense. Las
principales variables exdgenas que se analizan son: la economia mundial, el
comportamiento de la economia de los Estados Unidos, las exportaciones de
mercancia ajustada, las transferencias federales a las personas, los gastos de
visitantes, la tasa de interés preferencial, el precio del barril de petrdleo y la

inversion en construccion.

En el afio fiscal 2004 el producto bruto registré un crecimiento de 2.8 por ciento.
Entre los factores que incidieron en el crecimiento de la economia del pais se
encuentran la recuperaciéon de la economia norteamericana y el incremento

registrado en los gastos de consumo personal de Puerto Rico.

' Una descripciéon de este modelo se puede leer en Modelos Econdmicos de la Junta de

Planificacion, Informe Econémico al Gobernador 1993, Capitulo IX, pags. 1-11.
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Dado el grado de incertidumbre que siempre rodea a estos factores, la Junta de
Planificacion estima tres escenarios: el minimo, base y maximo. La proyeccion
en el escenario del crecimiento base del producto bruto real para el afio fiscal
2005 es de 2.3 por ciento y de 2.5 por ciento para el fiscal 2006, presentando una
recuperacion. Los otros dos escenarios alternos, (minimo y maximo) proyectan
crecimientos minimos de 2.1 y 2.2 por ciento y méaximo de 2.6 y 2.8 por ciento en

el producto bruto real para los correspondientes afios fiscales 2005 y 2006.
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SUPUESTOS PRINCIPALES

Entre los supuestos principales de las proyecciones llevadas a cabo se
consideraron aquellos factores actuales y prospectivos cuyo movimiento 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:

* Laeconomia Mundial

* Laeconomia de Estados Unidos

» Las exportaciones de mercancia ajustada
* Los gastos de visitantes

* Lainversion en construccién

* Lainversién en maquinaria y equipo

» Las transferencias federales a las personas

EcONOMIA MUNDIAL
Durante el afio 2004 la recuperacion de la economia mundial se profundizé y
amplié6 de manera significativa. Para este afio el crecimiento promedio del
agregado econdmico mundial se ha cifrado en 5.0 por ciento, impulsado por un
fuerte incremento en los paises industrializados y wuna expansién
extraordinariamente rdpida en los mercados emergentes, principalmente en

China. Este cuadro ha estado acompafiado de un robusto aumento en la
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produccién industrial y en los flujos del comercio global, una aceleracién en el
crecimiento del gasto de consumo privado, apuntalado por condiciones
favorables en los mercados de trabajo, y una fortaleza continuada en la inversién
apoyada por la reestructuracion de las hojas de balance corporativas luego del
desplome de la burbuja en los mercados de alta tecnologia. A pesar de este
cuadro positivo, se ha observado una desaceleracién en la tasa de crecimiento a
partir de la segunda mitad del afio, aunque una moderacién en la misma era
inevitable y deseable luego de cuatro trimestres consecutivos de expansién
excepcionalmente rapida (a partir del tercer trimestre de 2003). La tasa de
crecimiento del producto interno bruto (PIB) para varias de las principales
economias incluyendo a Estados Unidos, resulté menor a las expectativas. Esta
ralentizacién ha generado preocupacion de que podamos estar ante un
atolladero. El incremento del PIB de China también experimentd desaceleracion,

lo cual era deseable ya que existia un peligro de sobrecalentamiento.

El rapido aumento en los precios del petréleo ha contribuido a debilitar la
expansiéon econdmica global en meses recientes, y con toda probabilidad
continuara afectandola por varios trimestres adicionales. Sin embargo, hasta
ahora el impacto ha sido moderado. Desde finales de 2003, el producto mundial

agregado ha incrementado rapidamente y los precios de las mercaderias han
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aumentado significativamente, por lo que la inflacion ha incrementado de
manera significativa, aunque todavia es moderada. En términos generales, la
proyeccion de crecimiento para el agregado macroecondmico mundial se cifra en
4.3 por ciento para el afio calendario 2005 de acuerdo a proyecciones del Fondo

Monetario Internacional.

EcoNOMIiA DE ESTADOS UNIDOS

El afo 2004 puede definirse como uno de reafirmacion dela recuperacion de la
economia de los Estados Unidos. En éste se hizo patente una mayor estabilidad
y solidez en el crecimiento econémico tras el breve, pero significativo, periodo
recesionario ocurrido durante el afio 2001 y la lenta e inestable recuperacién en
los dos afios siguientes. La expansidn registrada preliminarmente en el 2004 se
sitia en 4.4 por ciento, lo que implica el mayor avance desde el experimentado
en el 1999, cuando el producto bruto interno (PBI) real también crecié 4.4 por
ciento. De acuerdo al periodo fiscal de Puerto Rico? el crecimiento también es de

4.4 por ciento.

La firmeza en los procesos y el desenvolvimiento de la economia en el pasado

aflo permitid una mejoria en la creacién de empleos, aspecto que representd una

? Este analisis se llevé a cabo de acuerdo al afio fiscal de Puerto Rico (julio a junio).
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de las mayores preocupaciones, por la persistente debilidad mostrada durante
los afios 2002 y 2003. A pesar de que la creacion de nuevas plazas de empleo y la
actividad de reclutamiento de personal adicional por parte de las empresas no
llené todas las expectativas, al menos el empleo asalariado crecié en 1.0 por
ciento. Asimismo, el promedio de la tasa de desempleo bajé a 5.5 por ciento, de

6.0 por ciento en el 2003.

Ademas, de que en términos generales resultd ser un afio positivo, el 2004 no
estuvo exento de riesgos y sorpresas. La inesperada subida en los precios del
petrdleo, que afecté todos los costos relacionados a la energia, fue un factor
predominante durante todo el afio. Esto como consecuencia de la guerra en Irak;
interrupciones en algunos de los paises productores de crudo; vaivenes en las
reservas mantenidas por Estados Unidos; y la creciente demanda generada por la
expansion de la economia en China. El petroleo, segtn el precio de referencia en
Estados Unidos conocido como “West Texas Intermediate” (WTI), promedio
$41.61 por barril en el 2004 y para efectos del afio fiscal de Puerto Rico el
promedio fue de $33.76 por barril, lo que representa aumentos respectivos de
33.7 y 12.9 por ciento al compararse con los correspondientes precios promedios

registrados en el 2003.
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Sin lugar a dudas, esta situacion constituy6 una de las fuentes principales para el
alza reflejada en el nivel de inflacién general durante el afio pasado. El indice de
precios al consumidor (IPC), una de las medidas utilizadas para la inflacién, tuvo
un avance de 2.7 por cierto, luego de ascender 2.3 por ciento en el 2003; y el
indice de precios al productor (IPP) aceleré en 3.6 por cierto, siendo el mayor
incremento desde el 3.9 por cierto que tuvo en el afio 2000. Otra de las causas
que contribuy¢ al ascenso en la inflacién fue la debilidad del ddlar como divisa.
A partir del afio 2002, éste comenzd a mostrar una declinacién en su valor
relativo frente a las monedas o divisas de sus principales socios comerciales. En
estos términos, la tasa de cambio del délar perdié 1.5, 12.2 y 8.3 por cierto de su
valor en los afios 2002, 2003 y 2004, respectivamente. El impacto en el nivel de
precios ocurre de forma directa a través de los precios de importacion e

indirectamente como resultado de una demanda neta externa mas fuerte.

En este escenario de mayor aceleracién en el crecimiento econémico y en la tasa
de inflacidn, junto a la continuacién en la depreciacion del ddlar, el Comité de
Mercado Abierto de la Reserva Federal reactivo su politica restrictiva dirigida a
mantener la estabilidad en los precios. El ciclo de aumentos en la tasa de los
fondos federales inici6 en su reunién de junio de 2004 con un alza de .25 puntos

porcentuales, llevandola a 1.25 por ciento tras permanecer un afio completo en
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1.00 por ciento. A éste movimiento siguieron otros cuatro aumentos que
colocaron la tasa en un nivel de 2.25 por ciento al cierre del pasado afio. En lo que
va del presente afio 2005 (2 de febrero), el Comité elevé nuevamente en .25
puntos porcentuales la tasa de fondos federales, por lo que se encuentra en 2.50

por ciento.

En lo que concierne a proyecciones para los afios 2005 y 2006, se estima que el
comportamiento general de la economia estadounidense sera bastante similar al
observado en el pasado afio. Esto significa que se prevé que sea uno bueno y
saludable aunque a un ritmo mas moderado. La proyeccidn a enero de 2005 de
“Global Insight” (GI) para el PBI real indica que éste crecerd 3.6y 3.3 por ciento
en los afios mencionados, respectivamente. En términos del afio fiscal de Puerto
Rico, esta proyeccion es de 3.8 por ciento en el 2005 y 3.4 por ciento para el 2006.
Grafica 1. El consenso de “Blue Chip Economic Indicators” (BC) para los
mismos afios es casi idéntico, con 3.6 por ciento en el 2005 y 3.4 por ciento para el
2006. Segun ambos grupos de analistas, a diferencia de los ultimos afios, en los
que el los conductores claves del crecimiento econdémico han sido el fuerte gasto
de consumo, el mercado de viviendas y el gasto gubernamental, se entiende que
la continuacién de la expansion en el presente y proximo afio estard apoyada,

principalmente, en los factores de inversidn fija de capital y las exportaciones. Se
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espera que estos muestren crecimientos significativos, en especial, las
exportaciones como resultado de la devaluacion del délar que estimularia una

mayor demanda externa neta.

Grafica 1
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Entre las premisas y estimados que acompafan y explican estas proyecciones se
tiene una leve baja en el precio del barril de crudo, para el cual GI anticipa
precios promedios (WTI) de $43.04 a $40.00 en el 2005 y de $36.21 en el 2006.
Esta posible reduccion y sus efectos en los precios de la energia explicaria en
buen grado una menor aceleracién en el IPC, segin GI, por lo que anticipa

aumentos respectivos de 2.1 y 1.6 por ciento para los afios en cuestion. Por su

Junta de Planificacién de Puerto Rico 9



Atios Fiscales 2005-2006 Proyecciones Econdmicas a Corto Plazo

parte, BC aunque también espera una leve baja en los precios del crudo, presenta
el promedio del IPC con cambios porcentuales un poco mas altos, 2.5 por ciento
en el 2005 y 2.3 por ciento para el 2006. No obstante, ambas firmas indican que el
indice de inflacién medular, el cual excluye los precios de los alimentos y la
energia, y que es observado por la Reserva Federal, subird al igual que ocurrié en

el 2004, pero a un ritmo mayor, cercano a un 2.0 por ciento.

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

2005 y 2006, GI estima niveles de 2.97 y 3.60 por ciento, respectivamente.

El mercado de empleo seguird mejorando como resultado del crecimiento en el
PBI, por lo que el consenso de los analistas de BC proyecta que la economia
podra generar y afiadir un promedio mensual de 187 mil empleos no agricolas, lo

que equivaldria a la creacién de un total de 2.2 millones de empleos en el 2005.
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En este sentido y al reintegrarse cada vez mas personas a la fuerza trabajadora, la
tasa de desempleo se reducird ligeramente y se mantendra bastante estable en los
afos venideros. De acuerdo a las perspectivas de GI, la tasa de desempleo bajara
del 5.5 por ciento registrado en el 2004 hasta un 5.3 por ciento, tanto en el

presente como en el siguiente afio.

Es importante sefialar finalmente, que a pesar del cuadro econémico o escenario
base positivo proyectado para los afios 2005 y 2006, no se puede perder de vista
ni ignorar los impactos positivos y negativos, que necesariamente tendran las
decisiones econdémicas y politicas relacionadas a los déficit record en el
presupuesto y la balanza comercial de los Estados Unidos. Por consiguiente, este
periodo se perfila como uno de gran relevancia por los temas de politica fiscal
altamente sensitivos que ya estan y continuaran en discusion y ante el escrutinio
publico del pais: la reduccién del déficit presupuestario; la reforma contributiva;

y quizas el mas controversial de estos, la reforma al sistema del Seguro Social.

EXPORTACIONES

EXPORTACIONES REGISTRADAS DE MANUFACTURA
Las exportaciones se estiman de acuerdo a la tendencia del crecimiento
proyectado de la economia de los Estados Unidos considerando la demanda por

bienes que se espera genere el mismo. En el afio fiscal 2004, las exportaciones
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registradas de manufactura reflejaron una merma de 0.2 por ciento al totalizar
$54,986.6 millones, comparado con el afio fiscal anterior que alcanzo6 $55,072.9
millones. Se espera que para los afios fiscales 2005 y 2006 las mismas asciendan a
$58,423.0 y $62,454.0 millones, respectivamente. Esto representa crecimientos de

6.2y 6.9 por ciento para dichos afios.

Es importante sefialar que la nueva politica de comercio exterior de Puerto Rico
se enfoca en cuatro componentes principales. Estos son: tener un rol mas activo
en las negociaciones que actualmente realiza Estados Unidos con varios paises
del hemisferio; organizar un equipo integral de funcionarios que apoyaran los
asuntos de Puerto Rico en las negociaciones (Departamento de Estado, Secretaria
de Desarrollo Econémico y Comercio, Departamento de Agricultura,
Departamento de Hacienda, Junta de Planificacién, Comparfifa de Comercio y
Exportaciones y un representante de La Fortaleza); completar un inventario de
productos y servicios que se pueda exportar y aumentar la presencia de la Isla en

los mercados de la region del Caribe y Centroamérica.
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EXPORTACIONES DE MERCANCIA AJUSTADA

En Puerto Rico, el valor de las exportaciones de mercancia ajustada® en el afio
fiscal 2004 fue de $59,449.4 millones, un aumento de 5.5 por ciento. En términos

absolutos esto significa un incremento de $3,114.7 millones.

Se proyectd para el afio fiscal 2005 un total de $63,176.0 millones en las
exportaciones de mercancia ajustada y $67,296.0 millones para el afio 2006, cifras
que representan crecimientos de 6.3 y 6.5 por ciento, respectivamente. Se espera
que contintien aportando los sectores de maquinaria eléctrica y no eléctrica,

instrumentos cientificos; y drogas y preparaciones farmacéuticas.

GASTOS DE VISITANTES
El turismo es una de las actividades de servicios mas importantes y de mayor
crecimiento a nivel mundial, tanto por su gran potencial de desarrollo como por
su contribucién al Producto Bruto. En el plano internacional el ha
experimentado una recuperacion espectacular en 2004, después de haber

experimentado un estancamiento en los tltimos 3 afios

La mercancia ajustada se refiere al valor que resulta luego de varios ajustes que se hacen a los
datos de mercancia registrada informados por el Negociado del Censo federal. Algunas
partidas de ajuste se restan (-) y otras se suman (+). Entre ellas: mercancia sin registrar (+);
arbitrios sobre embarques de ron (+); paquetes postales (+); y reexportaciones (-).
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anteriores. Las llegadas de turistas internacionales alcanzaron en el 2004 el
maximo histérico de 760 millones, que representan un aumento de 10 por ciento
frente a las cifras de 2003. El crecimiento fue comtin a todas las regiones, aunque
cobr6 especial magnitud en Asia y el Pacifico, 29.0 por ciento y en Oriente Medio,
20.0 por ciento. También las Américas registraron un crecimiento de dos digitos,
10.0 por ciento, mientras que Africa, 7.0 por ciento y Europa, 4.0 por ciento
obtenian resultados inferiores a la media mundial, aunque mejoraban
sustancialmente sus cifras de afios anteriores. El 2004 se caracterizé por la fuerte
recuperacion de Asia y el Pacifico tras los retrocesos sufridos en 2003 a raiz de la
epidemia de Sindrome Respiratorio Agudo Severo (SRAS), y por la
redistribucion de los movimientos turisticos generales en Europa y las Américas

como consecuencia del tipo de cambio del délar con el euro.

Los indicadores relacionados con la actividad turistica en Puerto Rico muestran
que las personas registradas en hoteles y paradores para el afio fiscal 2004
ascendieron a 2,008,056 para un incremento de 2.2 por ciento al compararlo con
el pasado afio fiscal el cual alcanzo 1,964,963. De estos 660,353 personas
corresponden a residentes y 1,304,610 a personas no residentes. Las personas
registradas en hoteles de turismo y comerciales registraron un crecimiento de 3.2

y 0.4 por ciento respectivamente. El aumento en el registro de hoteles se debid
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particularmente al registro de no residentes con un 5.6 por ciento. La tasa de
ocupacion durante el afio fiscal 2004 fue de 71.1 por ciento para un incremento de

6.4 por ciento al registrar 66.8 por ciento el pasado afio fiscal.

Por otro lado, en el afio fiscal 2004 visitaron la isla un total de 1,348.2
excursionistas en barcos cruceros para un incremento en este reglén de 15.8 por
ciento, o sea 184,300 visitantes adicionales a los visitantes del pasado afio fiscal
2003. Estos gastaron $154.0 millones, comparados con $127.2 millones del
pasado afio fiscal. De esta forma para el afio fiscal 2004 nos visitaron en nuestra
isla un total de 4,889,200 personas del exterior comparado con 4,402,300 del
pasado afio, para un incremento de 486,900 visitantes. Este incremento impacto
positivamente los diferentes sectores de nuestra economia y en particular a los

hoteles.

El gasto de visitantes no residentes en Puerto Rico alcanzo la cifra de $3,024.0
millones en el afio fiscal 2004, registrando un incremento de 13.0 por ciento al
compararlo con el pasado afio fiscal 2003, cuando alcanzé $2,676.6 millones. La
actividad turistica continuard aportando favorablemente a la economia en los
préximos dos afios 2005 y 2006. Se proyecta que para el afio fiscal 2005 el gasto

de visitante totalice $3,245.0 millones para un incremento de 7.3 por ciento,
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mientras que para el afio fiscal 2006 se proyecta que alcance $3,488.0 millones

para un aumento de 7.5 por ciento. Grafica 2.
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TRANSFERENCIAS FEDERALES A LAS PERSONAS
Por su naturaleza y magnitud, las transferencias federales desempefian un papel
importante en la economia de la isla. Su impacto se canaliza a través de fondos
destinados a mejores servicios, desarrollo de obras de infraestructura y mejoras
en los niveles de educacion y de la calidad de vida en general. Estas constituyen
un importante flujo de fondos del exterior en el sistema econémico de Puerto

Rico. En el afio fiscal 2004 las transferencias federales a las personas en Puerto
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Rico registraron un total de $9,431.8 millones, representahdo un aumento de 0.4

por ciento y un crecimiento absoluto de $40.3 millones.

Se estima que las mismas contintien su trayectoria ascendente y su impacto
positivo a la economia de Puerto Rico en los préximos afios fiscales 2005 y 2006.
Las perspectivas para estos afios son $9,902.0 y $10,464.0 millones, con

incrementos de 5.0 y 5.7 por ciento, respectivamente.

INVERSION INTERNA BRUTA DE CAPITAL FIJO
La inversion interna bruta de capital fijo consiste de los desembolsos en
construccion y las compras en maquinaria y equipo de las empresas privadas y
publicas y del gobierno. Esta constituye una de las variables mas importantes de
la demanda agregada, ademads, esta asociada alos movimientos ciclicos de la
economia a través del tiempo. En el afio fiscal 2004 esta inversién en términos
reales totaliz6 $1,949.4 millones y obtuvo un crecimiento de 6.7 por ciento, luego
de haber registrado un decrecimiento de 0.02 por ciento en el afio fiscal anterior.

En términos nominales, esta partida se increment6 en 5.6 por ciento.

Los estimados de la inversién interna bruta de capital fijo para los afios fiscales
2005 y 2006, a precios corrientes, son de $12,482.0 y $12,980.0 millones, lo que

representa tasas de crecimiento de 4.0 por ciento para ambos afios. A precios
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reales, los valores alcanzan $2,002.0 millones y un incremento de 2.7 por ciento
para el afio fiscal 2005 y $2,059.0 millones y un aumento de 2.8 por ciento para el

ano fiscal 2006.

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

de infraestructura.

Durante el afio fiscal 2004 la actividad de la construccién real experimentd un
alza real de 1.5 por ciento respecto al afio anterior. Este sector, que habia venido
registrando tasas de crecimiento negativas en los tres afios anteriores, mostré un
aumento absoluto de $14.0 millones al totalizar $923.0 millones. El sector ptblico
aport6 el 41.0 por ciento de la inversién total alcanzando un valor de $374.9
millones y una tasa de crecimiento de 3.4 por ciento; mientras, el sector privado

represento el 59.0 por ciento mostrando un alza de 1.5 por ciento y una cifra de
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$548.1 millones. En términos corrientes, alcanzé $6,625.4 millones y un alza de
4.6 por ciento. La aportacion del sector gubernamental y privado en términos
relativos fue la misma que la observada en términos reales, de 41.0 y 59.0 por
ciento, respectivamente. La inversién del gobierno fue de $2,691.1 millones
traducida en un incremento de 6.6 por ciento, por su parte, las empresas privadas
realizaron una inversion de $3,934.3 millones alcanzando un crecimiento de 3.3

millones.

El empleo en construccién, segtin la Encuesta de Viviendas del Departamento del
Trabajo y Recursos Humanos (DTRH) obtuvo un alza de 7.8 por ciento en el afio
fiscal 2004 Iuego de una baja de 3.0 por ciento en el afio anterior. En términos
absolutos esto representa un aumento de 7,000 empleos versus la reduccién de
3,000 registrada en el fiscal 2003. Durante los primeros seis meses del afio fiscal
2005, se observa un incremento de 4.4 por ciento en el empleo en este sector y un
incremento absoluto de 4,000 empleos. Cabe sefialar que las actividades llevadas
a cabo por este sector conllevan mucho capital humano y por consiguiente una
alta productividad. A diferencia de otros sectores que han sufrido cambios
estructurales, la naturaleza de la industria de la construccién no permite los
mismos. El analisis de la distribucién del empleo por sector industrial confirma

la anterior aseveracién.
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Para el periodo acumulado del afio fiscal 2005 (julio a enero) el namero de
permisos de construccién alcanzé 5,454 mostrando una baja de 2.4 por ciento
respecto al mismo periodo del afio fiscal anterior el cual fue de 4,918 permisos.
Al comparar el niumero del afio fiscal 2004 con el de 2003 se observa un alza de
6.8 por ciento. El valor de los permisos otorgados fue de $1,528.0 millones en los
primeros siete meses del fiscal 2005, registrandose un decrecimiento de 0.3 por
ciento. En forma acumulada, el nimero de nuevas unidades de vivienda totalizd
10,648 y obtuvo una reducciéon de 18.9 por ciento. En términos del valor de las
nuevas unidades éste fue de $587,690.0 bajando en 22.5 por ciento al compararlo
con los mismos meses de 2004. Por otra parte, durante los primeros seis meses
del afio fiscal 2005, la produccion de cemento presenté un alza de 18.2 por ciento
al totalizar 18,656 miles de sacos de 94 libras y un total de ventas de 20,933 miles

de sacos.

En el afio fiscal 2004 el sector de la construccién representd aproximadamente el
2.2 por ciento de la actividad econdmica de Puerto Rico, medida a través del
producto interno bruto (PIB). Bésicamente, la aportacion de dicho sector al
agregado no ha reflejado variaciones significativas en los tltimos diez afios al

fluctuar entre el 2.0 y 3.0 por ciento.
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Las perspectivas para la inversion en construccién para los afios fiscales 2005 y
2006 son bastante conservadoras puesto que el desempefio de este sector
dependera de diversas condiciones que se estan dando tanto a nivel local como
internacional. EIl factor principal que estd ocurriendo a nivel mundial lo es el
incremento en los precios de los materiales de construccidn, situaciéon que no se
habia visto en casi 60 afios. Esto, como consecuencia de la creciente demanda de
China y otros paises de Asia por estos productos a raiz de la gran inversion en
puertos y vias fluviales que se estd llevando a cabo. Este problema se viene
reflejando desde finales del afio natural 2003 y ha provocado escasez en el
mercado internacional. Otros factores son: el incremento en los costos de los
metales a nivel mundial; la reduccién en las importaciones de estos materiales
procedentes de Brasil y Turquia; las nuevas disposiciones de la Agencia Federal
de Proteccién Ambiental (EPA, por sus siglas en inglés) en cuanto al tratamiento
de la madera; el aumento en las tasas de interés; y el incremento en los precios
del petrdleo, lo que encarece los costos de la gasolina y por consiguiente, los de

transportacion.

Se estima que para el afio fiscal 2005, la inversién en construccién en términos
reales ascienda a $935.0 millones, y un incremento de 1.3 por ciento. A precios

corrientes, se proyectd un valor de $6,842.0 millones y un 3.3 por ciento de
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crecimiento. La inversién real por parte del sector gubernamental, y la cual se
espera que alcance $386.0 millones con un 3.0 por ciento de crecimiento en 2005,
esta fundamentada en los proyectos de infraestructura en agenda de agencias
publicas tales como: Autoridad de Acueductos y Alcantarillados, Autoridad de
Energia Eléctrica, Autoridad de Carreteras, y Autoridad de Edificios Publicos,
entre otras. En términos corrientes, esta proyeccion es de $2,854.0 millones y 6.1
por ciento de incremento. Las perspectivas de inversion por parte de las
empresas privadas para el afio fiscal 2005 son de una tasa de crecimiento de 1.4
por ciento y un total de $6,842.0 millones, basados principalmente en proyectos
de vivienda, proyectos de instalaciones y otros por parte de farmacéuticas e

industrias de telecomunicaciones. Grafica 3.
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Para el afio fiscal 2006, se estimé un crecimiento de 1.3 por ciento y un valor de
$947.0 millones en términos reales y de $7,046.0 millones representando un
incremento de 3.0 por ciento a precios corrientes. Se espera que la inversion
publica real totalice $392.0 millones con un aumento de 1.6 por ciento; la privada
$555.0 millones con un crecimiento de 1.1 por ciento. A precios corrientes, el
gobierno espera invertir $2,955.0 millones para un incremento de 3.5 por ciento.
Por su parte, el sector privado proyecta una inversiéon de $4,091.0 millones

significando un aumento de 2.6 por ciento.

MAQUINARIA Y EQUIPO
La inversién en maquinaria y equipo se puede definir como las compras en
maquinaria y equipo (bienes finales) realizadas por las empresas privadas, el
gobierno estatal y municipal y que seran usados en la formacién de capital.
Principalmente, son las empresas privadas las que llevan a cabo la mayor parte
de la inversién en maquinaria. En el afio fiscal 2004 la inversién real en
maquinaria y equipo representé aproximadamente el 53.0 por ciento de la
inversion interna bruta, al totalizar $1,026.4 millones y un alza de 11.8 por ciento.
A precios corrientes, alcanzé $5,371.5 millones y una tasa de crecimiento de 6.8

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

evolucién de este sector depende principalmente de los cambios tecnolégicos.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS PARA LOS ANOS FISCALES 2005 Y
2006 EN EL CONTEXTO DE SU TENDENCIA HISTORICA

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

2003.
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PRODUCTO BRUTO
De acuerdo a la proyeccion del producto bruto real de Puerto Rico en el
escenario base, se esperan valores de $7,042.0 millones en el afio fiscal 2005 y
$7,218.0 millones en el 2006. Estos representan incrementos de 2.3 y 2.5 por
ciento, respectivamente. Grafica 4. A precios corrientes, los valores estimados
son $53,339.0 y $56,486.0 millones con crecimientos de 6.0 y 5.9 por ciento para
los respectivos afios fiscales considerados. Debido a la incertidumbre que existe
en los prondsticos econdmicos, la Junta de Planificacién produce dos escenarios
alternos al escenario base, 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 que en el afio fiscal 2005 el
crecimiento real del producto bruto sera de 2.1 por ciento; mientras que, en el
maximo sera de 2.6 por ciento. En el afio fiscal 2006, se estima que los

crecimientos seran de 2.2 y 2.8 por ciento, respectivamente.
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Grafica 4
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PRODUCTO INTERNO BRUTO

Una de las variables mas importantes al medir el comportamiento de la
economia es el producto interno bruto (PIB). Este se define como el valor de la
produccién de mercancias y servicios que se generan en Puerto Rico tanto por
residentes como por no residentes. El mismo ascendié a $78,842.2 millones en el
afo fiscal 2004 para un aumento de 5.4 por ciento sobre el afio anterior. A
precios constantes, el PIB alcanz6 $11,007.6 millones con un crecimiento de 3.0
por ciento. Tomando en consideracion los factores exdgenos que inciden en

nuestra economia, se proyecta que el PIB real ascienda a $11,326.0 millones,
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traducido en un crecimiento de 2.9 por ciento en el afio fiscal 2005. En el afo

fiscal 2006 se proyectan $11,708.0 millones y un aumento de 3.4 por ciento.

PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA MANUFACTURA
El sector de la manufactura contintia siendo el motor de desarrollo econémico de
la Isla representando el 43.0 por ciento del PIB. El gobierno en su gestion de
fortalecer este sector tiene como prioridad absoluta apoyar las empresas de
biotecnologia. Esta se perfila como la industria estrella del futuro dentro de las
ciencias. Una de las estrategias de desarrollo econémico es hacer de Puerto Rico
el centro mundial de biotecnologia. Esta industria sera responsable de producir
la mayor parte de los nuevos medicamentos y curas, superando eventualmente a
la farmacéutica. En el verano de 2005 iniciara la construccion del Centro de
Biotecnologia para la Investigacion y Adiestramiento en Bioprocesos, mediante
una inversion inicial de $12.5 millones. Esta planta ha sido favorecida por el
sector privado, la academia y el gobierno por ser un paso clave e histdrico para

Puerto Rico en su transicidon hacia la economia del conocimiento.

Al analizar el comportamiento del sector de la manufactura observamos que el
empleo en este sector, segiin la Encuesta de Viviendas del Departamento del
Trabajo y Recursos Humanos, fue de 138,800 personas empleadas en el afio fiscal

2004, esto representé un aumento de 1.3 por ciento con respecto al afio fiscal
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anterior, el cual reflejé una disminucion de 2.3 por ciento al alcanzar la cantidad
de 137,000 personas. La ndémina de los empleados de produccién aumenté 2.2
por ciento al alcanzar la cantidad de $1,782.3 millones, comparada con $1,749.5

millones del ano fiscal 2003.

Por su parte, el PIB de la manufactura alcanz¢ la cifra de $34,077.5 millones en el
afio fiscal 2004. El crecimiento fue de 4.9 por ciento comparado con el afio
anterior. Se proyecta que el PIB de la manufactura totalice $35,664.0 y $38,127.0

millones, para los afios fiscales 2005 y 2006, respectivamente.

Grafica 5
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INGRESO Y CONSUMO DE LAS PERSONAS
El ingreso personal real en el afio fiscal 2004 alcanzé un incremento de 3.2 por
ciento con relacién al afio fiscal anterior, al registrar la cifra de $9,563.5 millones.
Este crecimiento fue menor al alcanzado en el afio fiscal 2003 cuando registro 4.7
por ciento. Se proyecta que en el afio fiscal 2005 alcance $9,810.0 millones y en el
afo fiscal 2006 totalice $10,164.0 millones, con respectivos crecimientos de 2.6 y
3.6 por ciento. A precios corrientes, los valores para esos afios fiscales son
$49,081.0 y $51,767.0 millones, representando crecimientos de 5.0 y 5.5 por ciento,

respectivamente. Grafica 5.

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

se traduce en aumentos de 5.1 y 4.8 por ciento, respectivamente. Grafica 6.
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Grafica 6
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Finalmente, es importante indicar que la certeza de las proyecciones econdmicas
es funcién del movimiento prospectivo de los factores exdgenos que subyacen
como fundamento de las mismas. De manera que toda proyecciéon econdmica
tiene que estar sujeta a evaluacion a tono con los cambios que ocurran en estos

factores.
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RESUMEN

El crecimiento de la economia global se estima en 5.0 por ciento para el afio 2004
apoyado por un fuerte incremento en los paises industrializados y una expansién
extraordinariamente rapida en los mercados emergentes, principalmente en
China. En los Estados Unidos, la proyeccion de crecimiento del producto interno
bruto real, en términos del periodo fiscal de Puerto Rico, es de 3.8 por ciento para

el afio fiscal 2005 y de 3.4 por ciento para el afio fiscal 2006.

La economia de Puerto Rico en el afio fiscal 2004 obtuvo un crecimiento de 2.8
por ciento, resultado principalmente, de una recuperacion en la economia de
Estados Unidos y un aumento en los gastos de consumo personal en Puerto Rico.
En el escenario base, para el corriente afio fiscal 2005, se proyectd un crecimiento
real en el producto bruto de 2.3 por ciento y de 2.5 por ciento para el afio fiscal

2006.

Se estimd que las exportaciones de mercancia ajustada para el afio fiscal 2005
alcanzardn $63,174.0 y $67,296.0 millones para el afio 2006, representando
crecimientos de 6.3 y 6.5 por ciento, respectivamente. Se espera que contintien
aportando de manera destacada los sectores de productos farmacéuticos, bebidas

no alcohdlicas, productos quimicos e instrumentos cientificos.
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El gasto de visitantes para el afio fiscal 2005 se espera que alcance los $3,245.0
millones, un aumento de 7.3 por ciento respecto al afio fiscal 2004. En el afio
fiscal 2006, éste se proyecta con un crecimiento de 7.5 por ciento correspondiente

a un total de $3,488.0 millones.

La proyeccion indica que para el afio fiscal 2005 la inversion en construccion real
alcanzara $935.0 millones, un crecimiento de 1.3 por ciento y para el afio fiscal
2006, un crecimiento de 1.3 por ciento, para un valor de $947.0 millones. En
términos corrientes, las cifras proyectadas son $6,842.0 y $7,046.0 millones,

presentando crecimientos de 3.3 y 3.0 por ciento, respectivamente.

Las proyecciones presentadas en este documento estdn sujetas a revision
tomando en consideracion los factores futuros que puedan afectar tanto a la

economia mundial, la estadounidense y la de Puerto Rico.
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