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Provecciones Econdmicas a Corto Plazo Afios Fiscales 2006-2007

PREFACIO

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

todos los sectores de nuestra sociedad.

En este documento se incluyen proyecciones de variables macroeconémicas para
los afios fiscales 2006 y 2007, asi como un analisis de economia de Puerto Rico en
el afio fiscal 2005, y los sucesos que tuvieron impacto y repercutieron tanto en el
dmbito internacional como en el local. También incluyen los supuestos
principales en los cuales descansan las proyecciones econoémicas y las variables
exOgenas que inciden en la economia de Puerto Rico. Ademas, incluyen tablas y

graficas que presentan de forma mas clara la informacion.

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

alguna manera hicieron posible la realizaciéon de esta publicacion.
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Proyecciones Econdmicas a Corto Plazo Afnios Fiscales 2006-2007

INTRODUCCION

Las proyecciones de la economia de Puerto Rico para los afios fiscales 2006 y
2007 estan fundamentadas en los modelos econométricos' de la Junta de
Planificacién. Las mismas toman en consideracion los elementos de corto plazo
que podrian afectar la ejecucion de la economia de la Isla. Por su alto indice de
apertura al comercio exterior, la economia de Puerto Rico depende grandemente
de las condiciones de Estados Unidos y del resto del mundo. Las principales
variables exodgenas 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 2005 el producto bruto real registrd un crecimiento de 2.0 por
ciento. Entre los factores que incidieron en el crecimiento de la economia del
pais se encuentran el crecimiento de la economia norteamericana y el incremento

registrado en los gastos de consumo personal de Puerto Rico.

1 . ‘.
Una descripcién 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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Afos Fiscales 2006-2007 Provecciones Econémicas a Corto Plazo

La Junta de Planificacion estima tres escenarios: minimo, base y maximo por el
grado de incertidumbre que siempre rodea a todo prondstico econémico. En el
mes de febrero del presente ano se estimaron las proyecciones econoémicas para
los afios fiscales 2006 y 2007 donde se presentaba un escenario de crecimiento
moderado, basado en una desaceleracidon, el aumento de los precios del barril de
petrdleo, el comportamiento positivo de la economia norteamericana y los
indicadores econdémicos disponibles en ese momento del Pais. Sin embargo, a
junio del afio en curso las condiciones econdmicas han cambiando tanto a nivel
local como internacionalmente, afectando los supuestos en los cuales se
fundamentaron las proyecciones econdmicas del mes de febrero. Dada estas
circunstancias se tomo la decisién de revisar las proyecciones econdmicas. A

continuacion se presentan las mismas.

Junta de Planificacién de Puerto Rico 2



Provecciones Econémicas a Corto Plazo Anos Fiscales 2006-2007

INDICE DE ACTIVIDAD ECONOMICA

La Junta de Planificacién desarrollé el Indice de Actividad Econdmica (IAE) el
cual es un indicador coincidente de la actividad econémica de Puerto Rico y es
un instrumento de analisis muy util en el corto plazo de las fluctuaciones ciclicas
de la economia. ElIAE, el cual se estima mensualmente, esta compuesto de ocho
series: empleo total (Encuesta de Establecimientos del Departamento del Trabajo
y Recursos Humanos); Indice de la Manufactura; Indice de Comercio Exterior
Neto; Indice de Turismo; ventas al detalle; produccion de energia eléctrica; Indice

de la Construccién; y numero de vehiculos de motor registrados por primera vez.

El valor del IAE en el periodo de julio a marzo de 2006 reflejo un alza de 0.9 por
ciento, respecto al mismo periodo del afio fiscal anterior, cuyo valor alcanzo 2.1
por ciento de crecimiento. Grafica 1. Las series componentes que mostraron las
alzas mas significativas fueron: vehiculos de motor registrados por primera vez,
80.1 por ciento; la produccién de energia eléctrica, 3.0 por ciento; el IAE en la
Manufactura con 1.0 por ciento; y el IAE en el Turismo con 2.8 por ciento. Este
Gltimo componente, presenta un vigoroso crecimiento en el presente ario fiscal.
Respecto al IAE en la Manufactura, se puede apreciar una marcada
desaceleracién en su valor. Por otro lado, el empleo asalariado no agricola

presenté una baja de 0.3 por ciento; y el IAE en la Construccién mostro una baja
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de 0.4 por ciento en su valor. La reduccién experimentada en la construccion
refleja la constante contraccién en dicha industria, aunque durante los tltimos
tres (3) meses del presente periodo del afio fiscal ha mostrado alzas, lo que se
puede considerar como algo sumamente positivo dada las circunstancias por la
que estéd atravesando la industria de la construccién. Las ventas al detalle,
ajustadas estacionalmente y por la inflacién, han bajado 8.0 por ciento. Esta
reduccién se debe al hecho de que los precios de los bienes y servicios han
continuado aumentando sustancialmente por los pasados tres afios y dichos
aumentos persisten todavia, sobrepasando el crecimiento nominal de las ventas
al detalle. El Indice de Comercio Exterior Neto disminuy¢ 6.6 por ciento para
este periodo. La tasa de inflacion se ubicé con un alza de 16.0 por ciento durante
el perfodo de julio a marzo del afio fiscal 2006, lo que indica un crecimiento

persistente en la tasa inflacionaria existente.

La tenue tasa de crecimiento del presente afio fiscal 2006 confirma que la
actividad econdmica contintia perdiendo velocidad respecto al mismo periodo
del afio fiscal anterior y con tendencia a la baja. La desaceleracién econdmica
pronosticada se encuentra presente en el entorno econémico del Pais. Los
indicadores componentes mas importantes del indice se presentan con tasas de

crecimientos menores a las alcanzadas durante el mismo periodo del afio fiscal
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anterior. En algunos casos, existen tasas negativas que no ocurrian desde el
pequefio periodo de recesion experimentado entre 2001 y 2002. El valor
promedio del IAE, en lo que va del presente afio fiscal 2006, continua
descendiendo. Cada vez que se afiade al periodo acumulado un mes, el valor

fiscal acumulado promedio del IAE se reduce por 0.1 punto porcentual.

Grafica 1

INDICE DE ACTIVIDAD ECONOMICA
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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 pueda

incidir de alguna manera en la actividad econémica de Puerto Rico. Estos se
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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 ajustadas
* Los gastos de visitantes

= Lainversidn en construccion

* Lainversion en maquinaria y equipo

* Las transferencias federales a las personas

ECONOMIA MUNDIAL
La economia mundial mantuvo un crecimiento estable .a pesar del alza en los
precios del petréleo y a los desastres naturales superando de esta forma las
expectativas; gracias a las condiciones propicias en los mercados financieros y a
politicas macroeconémicas acomodaticias en curso. Se espera que continte la
bonanza econdmica, aunque los riesgos siguen inclindandose hacia la baja, sobre
todo a medida que aumentan ciertos factores clave de vulnerabilidad,
especialmente, los desequilibrios mundiales. Se estimé que el producto interno

bruto (PIB) mundial crecié 4.8 por ciento en el afio 2005, 0.5 puntos porcentuales
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por encima de las proyecciones del mes de septiembre del afio pasado. La
produccion industrial mundial repuntd notablemente a partir de mediados de
2005. El sector de los servicios sigue presentando una buena capacidad de

adaptacion.

Se proyecta que para los afios 2006 y 2007 el crecimiento de la economia mundial
alcance 4.9 y 4.7 por ciento, respectivamente. En el afio 2005 los paises
industrializados continuaron con la desaceleraciéon iniciada en el segundo
semestre del 2004. Mientras que en Europa el crecimiento econémico aun no
alcanza su potencial, a diferencia de Estados Unidos y Japon, que a pesar de su
desaceleracién el ritmo de expansion econdmica se acerca a su tasa maxima
sostenible. Por otro lado, el crecimiento econdémico en los paises en desarrollo
de Asia para el 2005 fue de 8.6 por ciento, un crecimiento inferior al pasado afno
2004 con un registro de 8.8 por ciento. Como resultado en gran parte, del
crecimiento s6lido de China e India, cuyas economias contintian aumentando
rapidamente. En el afio 2005, China registré un aumento de 9.9 por ciento, y para
los afos 2006 y 2007 se espera alcance 9.5 y 9.0 por ciento, respectivamente.
Igualmente, India tuvo un aumento de 8.3 por ciento para el 2005. Se proyectd

para el afio 2006 un crecimiento de 7.3 y 7.0 por ciento para el afio 2007. La
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proyeccion para los paises en desarrollo de Asia es de 8.2 y 8.0 por ciento, para

los afios 2006 y 2007, respectivamente.

El comercio mundial crece a un ritmo cercano a los dos digitos. Por su parte, la
confianza de los consumidores sigue aumentando, al igual que el mercado

laboral y la confianza de las empresas.

Los precios del petréleo se mantienen altos y volatiles, luego de un leve descenso
con respecto a los maximos originados por el huracan Katrina. En los tltimos
tres meses, los precios del crudo han fluctuado dentro de un margen de $60 a $66
el barril, contrarrestandose los factores de incertidumbre geopolitica en Iraq y la
Reptblica Isldmica de Irdn y las amenazas a la produccién en Nigeria con unos

niveles adecuados de las existencias, sobretodo en Estados Unidos.

Las condiciones del mercado financiero mundial siguen siendo muy favorables.
Las tasas de interés mundiales a corto plazo se mantienen en continuo aumento

ya que los ciclos de contraccién en la zona del euro y Japdn se encuentran menos

avanzados.
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El consumo mundial de petréleo aumentd en 1.1 millones de barriles diarios
(mbd) para el 2005, dicha cifra es menor a los 3.0 mbd que alcanz6 en el 2004.
Esta disminucién se debid a una desaceleracion del crecimiento del consumo en
China y Estados Unidos. El aumento en los precios del petréleo, especialmente
el de la gasolina, puede haber empezado a influir en la reduccion del consumo.
Entre otro de los factores estan las perturbaciones, a causa de los huracanes, en
Estados Unidos y algunos acontecimientos en China. En particular el hecho de
que en el 2005 al parecer se resolvid el problema de la escasez de energia eléctrica
generada a base de carbén y las medidas de politica econdmica promulgadas en
2005 a fin de controlar los precios internos del producto, que alentaron a las

refinerias chinas a exportar a otros paises y reprimieron el consumo interno.

Para poder satisfacer la creciente demanda ocasionada pof el estancamiento de la
oferta de paises no miembro de la Organizacién de Paises Exportadores de
Petréleo (OPEP) en 2005, se increment6 la produccion en 1.0 mbd, alcanzando
34.0 mbd. Los niveles de produccién de la mayoria de los paises de la OPEP
estdn muy cerca de sus cuotas, pero las cifras de produccién iraqui han sido
decepcionantes. La produccién de diciembre ascendié a 1.6 mbd para un 20.0
por ciento menor a la del afio 2004. Se espera que la produccion petrolera

mundial permanezca a un nivel menor que lo previsto en lo que va del 2006.
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Esto debido, principalmente, a los ataques a las instalaciones petroleras en
Nigeria y a las interrupciones por las condiciones climaticas en el mar del Norte
y la antigua Unidn Soviética. Ademas, de las actuales perturbaciones creadas

por la falta de seguridad en Iraq.

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS
En el transcurso del afio 2005, el comportamiento de la economia estadounidense
fue uno bastante parecido al ocurrido en el afio 2004. En gran medida, éste fue
una prolongacién de lo observado en el afio que le precedid, no solo en la
continuacién de la expansiéon econémica, aunque a un paso mas moderado, con
3.5 por ciento, sino por los factores, tendencias y escenarios que afectaron su

desempefio y resultados.

Al igual que en el 2004, el mercado de viviendas fue uno de los motores
principales, podria decirse que el mas importante, de la expansion, llegando a
registrar niveles récord en indicadores como los de inicios y ventas de unidades
de vivienda a pesar de que ya los intereses hipotecarios mostraban una tendencia
ascendente, pero aun muy leve; y del significativo y acelerado ritmo de aumento
en el precio promedio de las casas. El crecimiento en el gasto de consumo

también mantuvo su posiciéon como factor clave en el avance del PIB en el 2005,
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con un ritmo saludable y de mayor moderacién, como se anticipd en las
perspectivas econémicas para ese afio. Asimismo, continud el fortalecimiento de
los sectores industrial y comercial en términos de la inversion fija de capital no
residencial y de las exportaciones, aunque no con el empuje esperado para el afio
de tal grado que desplazara a los conductores claves de la expansion. Esto,
sobretodo, por el dominio de los altos precios de la energia; la relativa y
moderada recuperacion del valor del ddlar frente a otras divisas importantes; y
los costos provocados por inesperados desastres naturales como los que

representaron los huracanes Katrina y Rita en el sureste de Estados Unidos.

Uno de los aspectos o situaciones de mayor peso a través de todo el 2005 fueron,
precisamente, las presiones inflacionarias generadas por el persistente y rapido
incremento en los precios del mercado del petrdleo o crudo, los cuales hacia el
tercer trimestre del afio alcanzaron niveles récord a precios corrientes o
nominales. En el caso del precio de referencia del “West Texas Intermediate”
(WTI), el mismo estuvo cerca o sobre los $60.00 el barril entre los meses de julio y
octubre, reflejando un precio promedio maximo en el mes de septiembre, cuando
registr6 un precio de $65.57/barril, asi como para el tercer trimestre, con
$63.21/barril. El precio promedio para el afio fue de $56.56/barril, lo que implica

un alza de 36.4 por ciento frente al precio en el 2004, el cual fue de $41.47/barril.
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Respecto al periodo fiscal de Puerto Rico, el precio promedio para el 2005 fue de
$48.80/barril, lo que refleja un fuerte aumento de 44.5 por ciento al compararlo

con la cifra de $33.76/barril del afio fiscal 2004.

El escenario de elevados precios del crudo y sus efectos en los costos de la
energia y, por consiguiente, en los precios de muchos de los bienes y servicios, se
hizo evidente en los avances experimentados tanto en el indice de precios al
consumidor (IPC) como el correspondiente al productor. Luego de un aumento
de 2.7 por ciento en el 2004, con el cual comenzé a revelarse una aceleracion
mayor en el nivel general de precios, el IPC mostré un cuadro de mayor
preocupacion con un 3.4 por ciento de incremento en el 2005. Mas atn, el IPC
medular, que excluye los precios de los alimentos y la energia, promedié un
ritmo de 2.2 por ciento en el 2005, mientras que, en el aﬁé anterior fue de 1.8 por
ciento. Igualmente, el indice de precios al productor creci¢ a un ritmo mayor, al
reflejar un alza de 4.9 por ciento que rebasé la de 3.6 por ciento en el 2004, como

la mas alta desde el afio 2000.

La amenaza creciente de condiciones favorecedoras para el desarrollo de una
inflacién mayor justificé la continuacién de los aumentos en la tasa de interés de

fondos federales por parte del Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal,
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el cual desde mediados del 2004 anticipd este riesgo e inici6 un movimiento
gradual para elevar las tasas de interés. Esta politica monetaria dio paso a cinco
(5) incrementos consecutivos en el 2004, ocho (8) en el 2005, y tres (3) durante
este afio, que llevaron la tasa de fondos federales de un 1.00 por ciento,
prevaleciente a partir de junio del 2003 y el menor nivel en 41 afios, a un 5.00 por

ciento, en el mes de mayo de 2006.

Las perspectivas de crecimiento de la economia de Estados Unidos en los afios
2006 y 2007 son positivas, pero sefialan una desaceleracion gradual que seria mas
notable en éste tltimo, de acuerdo a las proyecciones a mayo de 2006 de “Global
Insight” (GI), que estiman avances de 3.3 y 2.7 por ciento en el PIB real para estos
afios, respectivamente. El crecimiento del PIB real en el periodo fiscal de Puerto
Rico? es de 3.4 y 3.0 por ciento para los respectivos afios fiscales 2006 y 2007.
GRAFICA 2. Los supuestos fundamentales de estos estimados son el eventual
debilitamiento del mercado de viviendas, ante tasas de interés mas altas; y una
menor tasa de crecimiento en el gasto de consumo. Se afiade a estos, la
expectativa de que los precios del crudo tenderan a mantenerse elevados por un

espacio de tiempo mayor a lo previsto anteriormente.

2 e . - e R
Este andlisis se llev a cabo de acuerdo al afio fiscal de Puerto Rico (julio a junio).
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Grifica 2
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En especifico, se proyecta que el precio del WTI oscilard sobre los $60.00/barril
tanto a corto como a mediano plazo, por lo que los precios promedios estimados
para este mercado de referencia resultan ser de $65.00 (2006) y $70.00/barril

(2007). GRAFICA 3.

Es logico suponer que dicha tendencia incidira en el nivel de inflacion general y,
por lo tanto, se esperan presiones adicionales en los indices de precios. Sin
embargo, se aclara que los aumentos seran contenidos y dentro de limites

razonables. De acuerdo a estas premisas, el IPC presenta incrementos de 3.2 y
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1.7 por ciento; mientras que, el IPP de bienes terminados muestra alzas de 2.8 y

2.0 por ciento para los afios aqui analizados.

Grafica 3
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Dadas las circunstancias de un mayor riesgo de inflacién en el proceso
econémico y de un comportamiento de la economia estadounidense que se
perfila robusto, con un crecimiento de 5.3 por ciento en el primer trimestre de
2006, se entiende que la Reserva Federal continuard con su politica de

incrementar la tasa de interés de fondos federales a un nivel de 5.25 por ciento en
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junio y 5.50 por ciento en agosto, luego de lo cual se espera una baja para la

primavera.

Otros supuestos importantes para los estimados de crecimiento del PIB en estos
proximos dos afios, segun GI, son una mayor fortaleza en la inversion y gastos de
capital, asi como en las exportaciones; ademas del impulso que brindara la
actividad de reconstruccion relacionada a las pérdidas causadas por los
huracanes Katrina y Rita. Estos factores se espera contrarresten de manera
significativa los efectos de las bajas previstas en el mercado de viviendas y los

gastos de consumao.

Es menester sefialar que en estos proximos afios el desarrollo de la economia de
Estados Unidos dependera de manera relevante dei rumbo que tomen las
decisiones relacionadas a los crecientes déficit federal y comercial, con todo lo
que éstas envuelven en términos de politica fiscal y contributiva; defensa y
seguridad nacional; y las reformas a los sistemas de seguridad social y de salud,

como lo son Medicare y Medicaid.
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EXPORTACIONES

EXPORTACIONES REGISTRADAS DE MANUFACTURA

El comercio exterior tiene un papel clave en el crecimiento y desarrollo
econdmico de Puerto Rico porque la mayor parte de la produccién interna se
exporta. Al analizar las exportaciones hay que tener presente la relacion de
nuestra economia con la norteamericana. En el caso de las exportaciones de
Puerto Rico, que mayormente estan destinadas a Estados Unidos, éstas tendran
que competir mas intensamente en los mercados de exportacion. Dadas estas
circunstancias, las exportaciones afrontaran grandes retos, asi como nuevas y

significativas oportunidades durante los proximos anos.

En Puerto Rico, las exportaciones registradas de manufactura alcanzaron la cifra
de $56,438.3 millones en el afio 2005, un crecimiento de 2.6 por ciento comparado
con el afio 2004. En términos absolutos esto representa un crecimiento de
$1,451.7 millones. Las exportaciones que mas contribuyeron a este aumento
fueron instrumentos cientificos, bebidas no alcohdlicas y productos quimicos. En
el periodo acumulado de julio a marzo del afio fiscal 2006 las exportaciones
registradas aumentaron 3.9 por ciento, al alcanzar $44,180.2 millones comparado

con $42,526.0 millones en el mismo periodo del 2005.
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Se espera que para los afios fiscales 2006 y 2007 el total de exportaciones de
manufactura ascienda a $58,235.0 y $60,406.0 millones, respectivamente. Esto

representa crecimientos de 3.2 y 3.7 por ciento para dichos afios.

EXPORTACIONES AJUSTADAS

El valor de las exportaciones de mercancia ajustada® en el afio fiscal 2005 fue de
$60,097.6 millones, un aumento de 1.1 por ciento. En términos absolutos, esto

significa un incremento de $638.2 millones.

Las exportaciones se estiman de acuerdo a la tendencia del crecimiento
proyectado de la economia de Estados Unidos, considerando la demanda por
bienes que se espera genere el mismo. Se proyectd para el afio fiscal 2006 un total
de $62,167.0 millones en las exportaciones de mercancia ajustada y $64,160.0
millones para el afio fiscal 2007. Estas cifras representan crecimientos de 3.4 y 3.2

por ciento, respectivamente.

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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GASTO DE VISITANTES
La actividad del turismo juega un papel muy importante en la economia de
Puerto Rico puesto que es una de las de mayor crecimiento. Esta actividad
cuenta con importantes complejos turisticos, cadenas hoteleras que son

reconocidas mundialmente y hermosos paradores alrededor de la Isla.

El Gobierno del Estado Libre Asociado de Puerto Rico estd comprometido con
desarrollar ampliamente las facilidades turisticas en la Isla. Recientemente se
inaugurd en San Juan el Centro de Convenciones de Puerto Rico, convirtiéndolo
en uno de los distritos del “Americas World Trade”. El mismo es un moderno
complejo disefiado especialmente para convenciones, congresos y exposiciones
de envergadura internacional. El mismo esta situado en la zona metropolitana, y
cuenta con un amplio estacionamiento, restauréntes, estaciones de

telecomunicaciones y cabinas de traduccion, entre otros.

En el afio fiscal 2005, el total de visitantes no residentes en Puerto Rico ascendié a
5,072,800 personas un aumento de 183,600, o 3.8 por ciento, sobre el total de
visitantes en el afio fiscal 2004. Es la primera ocasion en que esta cifra sobrepasa
los cinco millones de visitantes. De éstos, en el renglén de turistas hubo un

aumento de 144,900 o 4.1 por ciento, sobre el 2004 para un total de 3,685,900
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personas. Por ultimo, en el afo fiscal 2005, el renglén de excursionistas
(visitantes en barcos cruceros) fue de 1,386,900 personas, para un aumento de

38,700 6 2.9 por ciento, sobre el 2004.

En el afo fiscal 2005, el gasto de visitantes no residentes en Puerto Rico alcanzd
un total de $3,238.6 millones con un incremento de 7.1 por ciento. En el afio fiscal
2004 el alza fue de 13.0 por ciento para un valor total de $3,024.0 millones. Se
espera que esta actividad contintie con su buen desempefio en los afios 2006 y
2007. Para el afio fiscal 2006 el gasto de visitantes se estimé en $3,465.0 millones,
representando un crecimiento de 7.0 por ciento, mientras que para el afio fiscal
2007 se proyecta que el mismo alcance $3,711.0 millones con un incremento de

7.1 por ciento. GRAFICA 4.

Junta de Planificacion de Puerto Rico 20



Proyecciones Econdmicas a Corto Plazo Anos Fiscales 2006-2007

Grafica 4
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TRANSFERENCIAS FEDERALES A LAS PERSONAS
Las transferencias federales por su naturaleza y magnitud; 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 econdmico de Puerto
Rico. En el afio fiscal 2005 las transferencias federales a las personas en Puerto
Rico registraron un total de $9,559.2 millones, representando un aumento de 1.4

por ciento y un crecimiento absoluto de $127.4 millones. Se estima que las
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mismas contintien su trayectoria ascendente y su impacto positivo a la economia
de Puerto Rico en los proximos afios fiscales 2006 y 2007. Las perspectivas para
estos afos son $10,060.0 y $10,565.0 millones, con incrementos de 5.2 y 5.0 por

ciento, respectivamente.

INVERSION INTERNA BRUTA DE CAPITAL FIJO

La inversidén interna bruta de capital fijo consiste de los desembolsos en
construccion y las compras en maquinaria y equipo de las empresas privadas,
publicas y del gobierno. Esta constituye una de las variables més importantes de
la demanda agregada, ademads, estd asociada a los movimientos ciclicos de la
economia a través del tiempo. En el afio fiscal 2005 esta inversidén en términos
reales totalizo $1,863.5 millones y obtuvo una baja de 5.0 por ciento, luego de
haber registrado un crecimiento de 7.5 por ciento en el ‘aﬁo fiscal anterior. En
términos nominales, esta partida se redujo en 0.3 por ciento en el afio fiscal 2005.

Los estimados de la inversidn interna bruta de capital fijo para los afios fiscales
2006 y 2007, a precios corrientes, son de $12,497.0 y $12,446.0 millones, lo que
representa una tasa de crecimiento de 3.6 por ciento para el afio fiscal 2006 y una
reduccion de 0.4 por ciento para el afio que le sigue. A precios reales, los valores

alcanzan $1,892.0 millones y un incremento de 1.5 por ciento para el afio fiscal
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2006 y $1,852.0 millones representando una baja de 2.1 por ciento para el afio

fiscal 2007.

CONSTRUCCION
La inversidon en construccion, la cual se refiere a la construccion nueva realizada
por las empresas privadas y el gobierno estatal y municipal, es un componente
sumamente importante en el desarrollo econdmico de cualquier pais, tanto en el
corto como en el largo plazo, teniendo un papel protagénico reflejado en el
crecimiento del producto bruto. De una manera u otra, todos los sectores
econdmicos contribuyen al desempefio de esta actividad, las personas y las
empresas a través de la adquisicion de viviendas y propiedades, y el gobierno en

su rol de desarrollador de infraestructura.

En términos reales, durante el afio fiscal 2005 la actividad de la construccion
experimenté un decrecimiento de 8.0 por ciento y de $75.2 millones respecto al
afio 2004. El sector publico aportd el 41 por ciento de la inversion total

alcanzando un valor de $350.3 millones y una baja de de 15.0 por ciento;

mientras, el sector privado representd el 59 por ciento mostrando un descenso de

2.5 por ciento al registrar una cifra de $511.4 millones. En términos corrientes, la

inversion total alcanzd $6,698.7 millones y un decrecimiento de 0.6 por ciento. La
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aportacion del sector gubernamental y privado en términos relativos fue la
misma que la observada en términos reales, 41 y 59 por ciento, respectivamente.
La inversién del gobierno alcanzé $2,723.1 millones traducida en una baja de 8.1
por ciento; por otro lado, las empresas privadas realizaron una inversiéon de

$3,975.6 millones alcanzando un incremento de 5.4 por ciento.

Los indicadores que describen el comportamiento de la actividad de la
construccion envian sefiales mixtas que apuntan hacia un estancamiento en el
sector desde comienzos del afio fiscal 2006. Aunque la construccion privada
mostrd algiin avance, éste no ha sido suficiente para compensar la pérdida de

inversion publica.

El empleo en el sector de construccion, segin la Encuesta’de Establecimientos del
Departamento del Trabajo y Recursos Humanos (DTRH) promedi6é 67,000
personas y registré un descenso de 1.5 por ciento en el afio fiscal 2005, luego de
un crecimiento de 2.4 por ciento en el afio 2004. Durante los primeros diez meses
del afo fiscal 2006, se observd una baja de 3.3 por ciento en el empleo en este
sector y en términos absolutos de 3,300 empleos. Cabe sefialar que las
actividades llevadas a cabo por este sector conllevan mucha mano de obra, y por

consiguiente, una alta productividad. A diferencia de otros sectores que han
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sufrido cambios estructurales, la naturaleza de la industria de la construccion no
permite los mismos. Si se analiza la distribucion del empleo por sector industrial

se confirma la aseveracion anterior.

Para el periodo acumulado del afio fiscal 2006 (julio a abril) el nimero de
permisos de construccién alcanzé 7,935 mostrando una baja de 0.9 por ciento
respecto al mismo periodo del afio fiscal anterior el cual fue de 8,009 permisos.
Los permisos publicos bajaron 22.3 por ciento y los privados aumentaron en 0.8
por ciento. Por su parte, el acumulado del valor de los permisos otorgados
alcanzd  $2,276.2 millones, registrandose un decrecimiento de 5.5 por ciento.
Dicho total se compone de una reduccion de 36.8 por ciento en el valor de los
permisos del sector gobierno y de un aumento de 8.4 por ciento en los del sector

privado.

En forma acumulada durante los primeros diez meses del afio fiscal 2006, el
ntimero de nuevas unidades de viviendas totalizé 14,629 y obtuvo una reduccion
de 6.1 por ciento. En términos del valor de las nuevas unidades, el mismo fue de
$1,030.8 millones traducido en un incremento de 13.0 por ciento al compararlo
con los mismos meses de 2005. Por otro lado, durante el periodo de julio a mayo

del afio fiscal 2006, la produccidon de cemento presentd una baja de 0.9 por ciento
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al totalizar 33,882 miles de sacos de 94 libras y un total de ventas de 39,661 miles

de sacos representando una reduccién de 0.5 por ciento.

En el afio fiscal 2005 el sector de la construccion representd aproximadamente el
2.3 por ciento de la actividad econdmica de Puerto Rico, medida a través del PIB.
Basicamente, 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.

De acuerdo a la realidad econdémica y la evolucidén constante que se da a nivel
global, es primordial estar atentos a los factores externos que nos afecten como
pais, y entender que estos cambian de acuerdo con las condiciones imperantes,
ademas, las situaciones que una vez fueron favorecedoraé pueden convertirse en
un momento dado en obstaculos para alcanzar unas metas. En Puerto Rico hace
ya muchos afios que se esta viendo al sector de la construccion como uno de los
renglones propulsores del crecimiento econdémico, y aunque el mismo es uno
muy productivo y generador de empleo por estar basado en el uso intensivo de
mano de obra, lo cierto es que las condiciones actuales no favorecen del todo este

sector.
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La inversiéon en construccion se ha visto afectada desde el afo fiscal 2001
registrando reducciones desde entonces, siendo la excepcion en afio fiscal 2003-
04. Dado la complejidad de los factores que estan afectando este sector desde el
afo fiscal 2004, prevalece el clima de incertidumbre. Las perspectivas para la
inversion en construccién para los anos fiscales 2006 y 2007 son bastante
conservadoras, puesto que el desempefio de este sector dependera de diversas
condiciones. En términos generales, algunos de los factores que estan
perturbando su desempefio son, el incremento en los precios de los materiales de
construccion, situacién que ha prevalecido en los tltimos 18 meses, esto debido
principalmente al aumento en el costo de los metales a nivel mundial y la
creciente demanda de China y otros paises asiaticos por estos productos lo que
ha provocado escasez en el mercado internacional; el aumento en las tasas de
interés el cual afecta las decisiones de invertir ya que éstas dependen
grandemente de la tasa prevaleciente en el mercado; y el nivel prevaleciente en
los precios del petrdleo lo que encarece los costos de la gasolina y, por
consiguiente, los de transportaciéon. Por otro lado, el panorama que se estd
dando en Puerto Rico referente a la construccién también se observa a nivel
mundial, en Estados Unidos, por ejemplo, la desaceleracion en el sector

inmobiliario ha creado una incertidumbre clave en la economia de ese pais.
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Ademaés de los factores ya mencionados, a la industria a nivel local también se le
suman una serie de problemas tales como, el ambiente de incertidumbre que hay
en la economia del Pais, lo cual crea cambios en la confianza de los
inversionistas; el déficit presupuestario del gobierno el cual ha provocado ajustes
y limitaciones en el gasto publico; la degradacion de los bonos del gobierno de
Puerto Rico; y la propuesta de fijar un tope a la deducciéon de intereses
hipotecarios como parte de la reforma contributiva. Esto ultimo afecta
mayormente al sector de bienes raices, pues la compra de viviendas de alto costo

y los llamados “second homes” en la Isla ha disminuido.

Se estima que para el afio fiscal 2006, la inversién en construccién en términos
reales ascienda a $844.0 millones, una baja de 2.1 por ciento. A precios
corrientes, se proyectd un valor de $6,758.0 millones‘ y un 0.9 por ciento de
crecimiento. La inversion real por parte del sector gubernamental, se espera que
alcance $330.0 millones con una reduccién de 5.8 por ciento de crecimiento en
2006. En términos corrientes, esta proyeccion es de $2,640.0 millones y 3.1 por
ciento de descenso. Las perspectivas de inversion real por parte de las empresas
privadas para el afio fiscal 2006 son de una tasa de crecimiento de 0.5 por ciento y
un total de $514.0 millones, basados, principalmente, en proyectos de vivienda,

edificios comerciales e industriales y proyectos de instalaciones y otros, por parte
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de farmacéuticas e industrias de telecomunicaciones. A precios corrientes, se

proyect6 un valor de $4,118.0 millones y 3.6 por ciento de aumento.

Se espera que para el afio fiscal 2007, la inversion total baje 4.1 por ciento y un
valor de $809.0 millones en términos reales, y $6,678.0 millones representando
una reduccion de 1.2 por ciento a precios corrientes. GRAFICA 5. Se espera que la
inversién publica real totalice $304.0 millones con una reduccion de 7.9 por
ciento; mientras que la privada alcance $505.0 millones con una disminucion de
1.8 por ciento. A precios corrientes, el gobierno espera invertir $2,515.0 millones
para una baja de 4.7 por ciento. Por su parte, el sector privado proyecta una

inversién de $4,163.0 millones significando un aumento de 1.1 por ciento.
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Grafica 5
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MAQUINARIA Y EQUIPO
La inversidn en maquinaria y equipo se puede definir como las compras en
maquinaria y equipo (bienes finales) realizadas por las empresas privadas, el
gobierno estatal y municipal y que serdn usados en la formacion de capital.
Principalmente, son las empresas privadas las que llevan a cabo la mayor parte
de la inversién en maquinaria. En el afio fiscal 2005 la inversion real en
maquinaria y equipo representd aproximadamente el 54.0 por ciento de la

inversion interna bruta, al totalizar $1,001.7 millones y una reduccion de 2.3 por
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ciento. A precios corrientes, alcanzo $5,363.1 millones sin mostrar aumento en

comparacion con el afio fiscal 2004.

En términos nominales, las perspectivas para esta variable son de $5,739.0 y
$5,768.0 millones y un alza de 7.0 y 0.5 por ;:iento, para los respectivos anos
fiscales 2006 y 2007. A precios constantes, para el afio fiscal 2006 se espera un
crecimiento de 4.6 por ciento y un valor de $1,048.0 millones; para el afio fiscal
2007 se proyectd $1,043.0 millones y una reducciéon de 0.5 por ciento. La

evolucién de este sector depende principalmente de los cambios tecnoldgicos.

PERSPECTIVAS DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS PARA LOS
ARNOS FISCALES 2006 Y 2007

PrRODUCTO BRUTO
El producto bruto, que representa el valor en el mercado de la produccion
econdémica originada por los residentes del pais, alcanzo a precios corrientes
$53,380.0 millones durante el afio fiscal 2005, para un alza de $2,988.7 millones, o
5.9 por ciento, sobre el nivel del afio fiscal 2004 cuando ascendio a $50,391.3
millones. A precios constantes, el mismo totaliz6 $7,029.6 millones, reflejando un
alza de $140.7 millones, o 2.0 por ciento, comparado con el nivel del afio fiscal

2004. Debe subrayarse que el indice implicito de precios para deflacionar el
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producto bruto crecidé en 3.8 por ciento en el afio fiscal 2005 con relacién al afio

fiscal 2004.

Este es el tercer afio consecutivo de crecimiento moderado de la economia de
Puerto Rico, vista desde la perspectiva del producto bruto. Por su alto indice de
apertura al comercio exterior, la economia de Puerto Rico depende grandemente
de las condiciones econdmicas de Estados Unidos y del resto del mundo. El
comportamiento de la economia del Pais en el afio fiscal 2005 reflejd, en parte,

dicha relacion.

En febrero de 2006, se proyectd el crecimiento del PNB real de Puerto Rico para
el afio fiscal 2006 en 2.2 por ciento en el escenario base; 1.9 por ciento en el
minimo; y 2.5 por ciento para el maximo. Mientras, el estimado para el 2007 fue
de 2.5 por ciento en el escenario base; 2.1 por ciento para el minimo; y 2.9 por

ciento para el maximo. Grafica 6.

Desde enero a junio de 2006 la condicién de la economia de puerto Rico se ha
deteriorado rapidamente, segin lo ha indicado el IAE. Las razones
fundamentales que han causado este deterioro son: (1) continuas alzas en el

precio del petrdleo y sus derivados; (2) los aumentos en la tasa de interés
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efectuados por el Banco de la reserva Federal; (3) una tasa mas moderada en el
crecimiento de la economia de Estados Unidos; (4) reducciones en las
exportaciones; (5) reduccién en la inversion en construccion , en particular la
construccién publica; (6) la incertidumbre general causada por la condicion fiscal
del Gobierno; (7) la falta de una reforma contributiva; (8) la degradacion de los

bonos del Estado Libre Asociado de Puerto Rico por las casas clasificadoras.

De acuerdo con la revisidn, las tasas de crecimiento del PNB para el afio fiscal
2006 fueron de 1.2 por ciento en términos reales para el escenario base, y de 1.0
por y 1.4 por ciento para los escenarios minimo y méaximo, respectivamente. En
términos corrientes los resultados fueron 6.6 por ciento para el base; 6.3 por

ciento para el minimo; y 6.9 por ciento para el maximo.

Junta de Planificacién de Puerto Rico 33



Afos Fiscales 2006-2007 Provecciones Econémicas a Corto Plazo

Grafica 6
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Por otro lado, para el afio fiscal 2007 se proyectd un crecimiento del PNB real de
0.6 por ciento para el escenario base, 0.1 por ciento para el minimo; y 1.1 por
ciento para el maximo. La proyeccidn en términos corrientes es de 4.9 por ciento
para la proyeccién base; 4.6 por ciento para la minima; y 5.3 por ciento para la

maxima. Grafica 7.
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Grafica 7

PROYECCION DEL PRODUCTO BRUTO
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PRODUCTO INTERNO BRUTO
El producto interno bruto (PIB) es otra variable importante para medir el
comportamiento de la economia. Este se define como el valor de la produccion
de mercancias y servicios que se generan en Puerto Rico tanto por residentes

como por no residentes. El mismo ascendid a $82,032.5 millones en el 2005 con

un aumento de 3.9 por ciento sobre el 2004. A precios constantes, el PIB alcanzo

$11,041.9 millones con un leve crecimiento de 0.3 por ciento. Tomando en

consideracién los factores exdgenos que inciden en nuestra economia, se
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proyecta que el PIB real ascienda a $11,328.0 millones, un crecimiento de 2.6 por
ciento en el afio fiscal 2006. En el afio fiscal 2007 se proyectd $11,490.0 millones y

un aumento de 1.4 por ciento.

PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA MANUFACTURA
El sector de la manufactura contintia siendo el motor de desarrollo econdmico de
la Isla representando el 40.4 por ciento del PIB. Al analizar el comportamiento de
este sector observamos que el empleo de la manufactura, segiin la Encuesta de
Establecimientos del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos, fue de
117,800 personas, representando una disminucion de 0.5 por ciento con respecto
al afo fiscal anterior cuando registré 118,400 personas. Sin embargo, la nomina
de los empleados de produccién aumentd 3.3 por ciento al registrar la cantidad

de $2,246.7 millones, comparada con $2,174.1 millones del afio fiscal 2004.

En el periodo acumulado de julio a marzo del afio fiscal 2006, el empleo continud
presentando signos de debilidad al registrar una merma de 4.4 por ciento, el
promedio de personas empleadas fue de 112,900 con relacion al mismo periodo
del ano anterior que fue 117,000 personas. La némina para el mismo periodo
alcanz¢ la cifra de $1,673.9 millones, una reduccién de 0.9 por ciento comparada

con $1,687.1 millones.
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Por su parte, el producto interno bruto de la manufactura alcanzo la cifra de
$33,132.1 millones en el afno fiscal 2005. El crecimiento fue de 0.4 por ciento
comparado con el afio anterior. Se proyecta que el mismo totalice $34,656.0 y

$35,950.0 millones, para los afios fiscales 2006 y 2007, respectivamente.

La pérdida de la Seccion 936, el efecto de la reduccién de las barreras arancelarias
del mercado estadounidense, las mejoras de la transportacion maritima y aéreas,
asi como los adelantos de la tecnologia de informacion, han aumentado la
competencia de otros paises como Irlanda, Singapur, China e India para atraer
inversiones directas del exterior. Ante estos retos, la politica publica de
desarrollo econémico del gobierno de Puerto Rico va dirigida al desarrollo de
industrias de alto contenido infelectual, como las bidciencias (biote(fnologia
farmacéuticas, dispositivos médicos) y servicios de telecomunicaciones e

informatica para mantener a Puerto Rico competitivo ante estos retos.

INGRESO Y CONSUMO DE LAS PERSONAS
El ingreso personal real en el afio fiscal 2005 alcanzd un incremento de 2.5 por
ciento con relacion al afo fiscal anterior, al registrar la cifra de $9,642.8 millones.

Este crecimiento es menor al alcanzado en el afio anterior 2004 cuando alcanzd
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2.7 por ciento. Se proyecta que en el afio fiscal 2006 alcance los $9,774.0 millones
y en el afo fiscal 2007 totalice $9,894.0 millones, con respectivos crecimientos de
1.4 y 1.2 por ciento. A precios corrientes, los valores para esos afios fiscales son
$51,595.0 y $53,950.0 millones, representando crecimientos de 5.7 y 4.6 por

ciento, respectivamente. GRAFICA 8.

El gasto de consumo personal real, principal componente del producto bruto
totalizd $9,045.7 millones en el afio fiscal 2005. Esto equivale a un incremento de
2.8 por ciento al compararlo con el afio fiscal anterior. El valor proyectado de
esta variable para el afo fiscal 2006 es de $9,293.0 millones, representando un
crecimiento de 2.7 por ciento. Para el afio fiscal 2007 se proyectd en $9,535.0
millones, o un incremento de 2.6 por ciento. A precios corrientes, las cifras
estimadas para los afilos mencionados son $49,058.0 y $5L1,980.O millones, lo que

se traduce en aumentos de 7.2 y 6.0 por ciento, respectivamente. GRAFICA 9.
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Finalmente, es importante indicar que la certeza de las proyecciones econémicas
es funcién del movimiento prospectivo de los factores exdgenos que subyacen
como fundamento de las mismas. De manera que toda proyecciéon economica
tiene que estar sujeta a evaluacion a tono con los cambios que ocurran en estos
factores.

indicadores econdmicos disponibles y de ser necesario revisara estas

La Junta continuaré revisando el comportamiento del IAE y los

proyecciones.
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COPIA DE ESTE DOCUMENTO PUEDE OBTENERSE EN:

JUNTA DE PLANIFICACION
CENTRO DE INFORMACION Y SERVICIOS
(CIS)

CENTRO GUBERNAMENTAL MINILLAS
EDIFICIO NORTE, PISO 12
TEL. 723-6200, Ext. 4239

APARTADO 41119
SANTURCE, PUERTO RICO 00940-9985

PRECIO POR COPIA: $8.00






