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Prefacio

La Junta de Planificacion recopila, estima y provee la informacién econdmica
necesaria para el disefio e implantacion de la politica piblica. La misma esta
dirigida a lograr un desarrollo econdmico, social y fisico balanceado. Por tal
razon, anualmente el Subprograma de Analisis Social, Modelos y Proyecciones
de la Junta de Planificacion prepara para cada afio fiscal las proyecciones a corto
y largo plazo de la economia de Puerto Rico. Las mismas incluyen un analisis |
prospectivo de las variables macroecondmicas de Puerto Rico, las cuales sirven
como base en la toma de decisiones del poder ejecutivo y legislativo en cuanto a su
politica piblica, asi como también en la toma de decisiones del sector privado.

|

Este documento presenta el comportamiento de la economia durante el afio fiscal
2007. Ademas, se incluye un analisis de las perspectivas econdmicas para los
afios fiscales 2008 y 2009, asi como tablas y graficas que ilustran los cambios
registrados en las series historicas y como comparan con los afios proyectados.

Agradecemos a las agencias que de una forma u otra cooperaron con informacién
para la preparacion de este documento.
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INTRODUCCION

La Junta de Planificacion de Puerto Rico en cumplimiento con su deber
ministerial, es la agencia del Gobierno del Estado Libre Asociado de Puerto
Rico encargada de seguir el pulso de la economia del pais. En el descargo
de ese deber la Junta desarrolla analisis y proyecciones de la economia de
Puerto Rico que se utilizan, entre otras, para la toma de decisiones tanto a
nivel publico como privado. Las proyecciones de las variables economicas
para los afios fiscales 2008 y 2009 estan basadas en los modelos economicos'
de la Junta de Planificacién. Estas proyecciones toman en consideracion los
elementos de corto plazo que se espera condicionen el desenvolvimiento de
la economia de la Isla. Dado que la economia de Puerto Rico es una abierta,
la misma es muy propensa a cambios que surjan no solamente en los Estados
Unidos sino también en el ambito internacional.

La proyeccion del producto bruto real de Puerto Rico en el escenario base
refleja una reduccién 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, lo que representaria una
recuperacion de 2.1 por ciento, parcialmente influenciada por el paquete de
estimulo economico aprobado por el congreso de los Estados Unidos durante
el primer trimestre de este aflo.

JUNTA DE PLANIFICACION DE PuErTO Rico 1
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INDICE COINCIDENTE DE ACTIVIDAD ECONOMICA

El valor promedio del Indice Coincidente de Actividad Econémica (ICAE), finalizado el
afio fiscal 2007, reflejo una reduccién de 2.0 por ciento en comparacion con el afio fiscal
2006. Esta es la segunda ocasion en la que se observa una disminucion en la actividad
economica desde, por lo menos, la recesion de 2001 a 2002 cuando se contrajo 1.9 por ciento.
En la actual recesion el tnico indicador que se ha mantenido creciendo ha sido el Indice
Coincidente de Actividad Economica en el Turismo (ICAET). La actividad turistica se ha
mantenido positiva durante el afio fiscal 2007, resultado de las diversas actividades y eventos
que fueron auspiciados por la Compaiiia de Turismo. La inversion en auspicios de eventos
para promover nuestro destino ha tenido un impacto econdmico positivo para Puerto Rico.

Debido a que cada periodo
de ref:eﬁl()n tlel?e Sus Indice Coincidente de Actividad Econémica
caracteristicas propias que julio - junio

lo diferencian de recesiones cambio anval

anteriores, es dificil predecir
cuanto habra de durar el actual.
Hasta el momento, los datos y
el ICAE no han dado muestras
de que el proceso recesionario
est¢ por terminar. Si se
COInpara la presente CondiCién 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
con la recesion de 1980-1983, Afos Fiscales '

se observa que ésta llegé a su Base 1992
punto mas bajo en su vigésimo

séptimo (27) mes y duro treinta y cinco (35) meses. Mientras, la recesion de 1991 toco fondo
en su tercer (3) mes y dur6 ocho (8) meses. La recesion de 2001-2002 habia tocado fondo en
su séptimo (7) mes y durd trece (13) meses. El periodo presente se encuentra en su décimo
séptimo (17) mes con signo negativo.

Grafica 1

Por ciento

Actualmente, el estimado del ICAE estd detenido desde julio de 2007, debido a que los
datos histéricos del nuevo Indice de Precios al Consumidor (IPC) cubren solamente desde
diciembre de 2006 hasta el presente. Por lo tanto, como esto tiene un impacto en el proceso
de deflacion de las series del ICAE, la Junta de Planificacion de Puerto Rico estara evaluando
qué tipo de estimacion se le podra aplicar al IPC para poder concatenar la nueva canasta de
bienes con la anterior y asi poder continuar estimando el ICAE.
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LA ECONOMIA EN EL ANO FISCAL 2008: INDICADORES ECONOMICOS
MENSUALES

Durante los primeros seis meses del afio fiscal 2008, el mercado laboral en Puerto Rico ha
registrado una disminucion, segiin la Encuesta de Viviendas del Departamento del Trabajo
y Recursos Humanos. El nimero total de personas empleadas durante el periodo de julio a
diciembre del afio fiscal 2008 reflej6 un promedio de 1,213,000 personas, es decir, tuvo una
reduccion de 3.4 por ciento con relacion al mismo periodo del afio fiscal 2007. Por otro
lado, de acuerdo a la Encuesta de Establecimientos, el empleo total no agricola presento una
merma de 5.7 por ciento, en similar comparacion.

Por otra parte, el grupo trabajador durante el periodo de julio a diciembre del afio fiscal 2008
registré una reduccion de 2.2 por ciento, al mostrar un total de 1,369,000 personas con relacion
al mismo periodo del afio fiscal anterior. La tasa de participacion fue de 45.2 por ciento, lo
que representa una disminucién de 1.7 puntos porcentuales en igual comparacién. Mientras,
la tasa de desempleo registré un nivel de 11.4 por ciento, lo que sefiala un incremento de 1.3
puntos porcentuales al compararse con los mismos meses del afio fiscal anterior.

Durante los primeros siete meses del afio fiscal 2008, la produccién de energia eléctrica
reflejo una baja de 3.6 por ciento. En este periodo, la generacion de electricidad fue 14,374.2
millones de kwh frente a 14,909.0 millones kwh generados en dicho periodo del afio fiscal
2007. También, el consumo total de energia eléctrica durante el periodo de julio a enero
mostré una reduccién de 4.3 por ciento versus igual periodo del afio fiscal 2007. De este
consumo, el de energia eléctrica industrial tuvo una merma de 9.5 por ciento y el de energia
eléctrica comercial una disminucion de 1.2 por ciento con relacion al mismo término.

En cuanto al sector externo de la economia durante los primeros cinco meses del afio fiscal
2008, se puede mencionar que el valor de las exportaciones registradas creci6 13.7 por ciento
con relacion al mismo periodo del afio fiscal 2007. Por otro lado, las importaciones registradas
aumentaron 0.1 por ciento.

En el 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 de 2.6 por ciento respecto al mismo periodo del afio fiscal 2007.

4 JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RicO
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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 econdmica de Puerto Rico. Estos se representan por variables exdgenas cuyos
valores se determinan fuera del modelo econométrico utilizado. Las principales variables
son:

La economia mundial

La economia de Estados Unidos

Las exportaciones de mercancia ajustada
Los gastos de visitantes

La inversion en construccion

La inversion en maquinaria y equipo

O0oo0oo0ogaooo.

Las transferencias federales a las personas

ECONOMIA MUNDIAL

El Fondo Monetario Internacional (FMI) revis6 las proyecciones econdmicas para
la economia mundial realizadas en el mes de julio. El FMI estim¢ para el afio 2007 un
crecimiento econémico mundial de 5.2 por ciento comparado con 5.4 por ciento registrado en
2006. Se espera que para el afio 2008 el incremento sea de 4.8 por ciento, lo que representa
una revision a la baja de cuatro (4) puntos porcentuales respecto al 5.2 por ciento pronosticado
en el informe anterior.

El FMI destaco que aunque el dolar estadounidense recuperd terreno temporalmente en
agosto, en medio de la turbulencia financiera, desde entonces ha retomado una tendencia a
bajar. Esto, como consecuencia del profundo déficit en la cuenta corriente, la desaceleracion
del crecimiento econdomico y la baja de la tasa de fondos federales. Los especialistas del FMI
consideran que el dolar sigue sobrevaluado respecto a las variables economicas fundamentales
a mediano plazo. Sin embargo, el debilitamiento del délar se considera un proceso normal de
reajuste; siendo positivo para la economia mundial, siempre y cuando, otras monedas también
se ajusten. En este sentido, se espera que las exportaciones aumenten beneficiandose de la
continua caida del dolar y del crecimiento sélido de los paises que son socios comerciales.
Ademas, el FMI indicé que los balances financieros fuertes deberian apoyar la inversion
empresarial; y que el euro, ha apreciado en términos liquidos, aunque sigue negociandose
en una gama acorde con las variables econdomicas a mediano plazo.

JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RiCO
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Se tiene por otra parte que, la actividad econémica de China tomé mayor impulso
al registrar una tasa de crecimiento de 11.5 por ciento, representando por primera vez la
principal contribucion al crecimiento mundial evaluada a los tipos de cambio de mercado
y a la paridad del poder adquisitivo; a la vez que, India mantuvo su tasa de mas de 9.0 por
ciento y Rusia se situd cerca del 8.0 por ciento de crecimiento. Estos tres paises por si solos
significaron la mitad del crecimiento mundial durante el tltimo afio. No obstante, el FMI hizo
constar que otros paises emergentes y en desarrollo también han tenido expansiones robustas.
Elrapido incremento en estos paises contrarresto el ritmo moderado de la actividad econémica
en Estados Unidos, que mantuvo una tasa de 2.3 por ciento en el primer semestre, debido a la
desaceleracion en el sector de la vivienda. En tanto, el crecimiento en la eurozona y Japén
se desacelerd durante el segundo trimestre, después de dos trimestres de grandes avances.
Asimismo, el FMI advirti6 que los riesgos para las perspectivas de crecimiento se inclinan
hacia el lado negativo por la preocupacion de que las tensiones en los mercados financieros
puedan continuar y provocar una desaceleracion econdmia mundial mas pronunciada.

En la eurozona, la inflacién se mantuvo bajo el 2.0 por ciento, aunque el aumento de los
precios de alimentos y energia llevo a un repunte en septiembre. Mientras tanto, en Japon
los precios no variaron. En paises de mercados emergentes y en desarrollo la inflacién subid,
lo que refleja el s6lido crecimiento de la demanda interna y el mayor peso del incremento de
los precios de los alimentos en el Indice de Precios al Consumidor.

El desafio mas apremiante para los paises es restablecer condiciones mas normales en
los mercados financieros y proteger la expansion sostenida de la actividad. Otros riesgos
para las perspectivas son la posibilidad de que se aviven las presiones inflacionarias, la
volatilidad de los mercados petroleros, el impacto de las entradas voluminosas de capital en
los paises de mercados emergentes y los persistentes y profundos desequilibrios mundiales.
Entre los desafios a largo plazo, el FMI destaco la necesidad de reducir los obstaculos al
crecimiento sostenido derivados del envejecimiento de la poblacion y la creciente resistencia
a la globalizacion.

ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS

La economia de Estados Unidos en los pasados cinco afios (2003-2007) ha crecido a un
ritmo anual de 2.9 por ciento. En términos del afio fiscal de Puerto Rico 2007, cerrd con
una tasa de crecimiento de 2.1 por ciento en el Producto Interno Bruto (PIB). En el cuarto
trimestre del 2007, la actividad econémica experimentdé una marcada desaceleracion,
al registrar un crecimiento de 0.6 por ciento. Las perspectivas para el PIB son de una
moderacién pronunciada en el ritmo de expansion econémica. Los factores principales que
contribuyenaestadesaceleracion economicason: la contraccion en el mercado de la vivienda
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Grafica 2
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En cuanto al primer factor,
el mercado de vivienda

Otro de los factores que ha
estado limitando el crecimiento
economico desde el 2005 y que
continia siendo un elemento
importante de riesgo en este
afio es el aumento en el nivel de
“precios de los bienes y servicios,
tanto para el productor como
para el consumidor. Durante los
pasados dos afios (2006-2007), el
indice de Precios del Productor
(IPP), para bienes terminados,
aument6 en 2.9 y 3.9 por ciento.
Mientras que el Indice de

periodo que comprende los afios 2005 al 2007 los inicios de nuevas unidades de vivienda
disminuyeron a un ritmo de 19.5 por ciento. En igual periodo, el total de unidades vendidas
de vivienda existente se redujo a un ritmo de 10.4 por ciento. La inversion fija residencial en
los afios 2006 y 2007 experimento bajas de 4.6 y 16.9 por ciento, respectivamente.

Por otra parte, el empleo asalariado crecio 1.8 y 1.1 por ciento en los afios 2006 y 2007.
La tasa de desempleo en ambos afios se mantuvo en 4.6 por ciento, no obstante, se observaron
tasas de 5.0 por ciento en diciembre (2007) y 4.9 por ciento en enero (2008).

de Estados Unidos, en el

2000

* - Proyectado

Enddlares

Grafica 3

PRECIO BARRIL PETROLEO

(West Texas Intermediate Crude)

a0.07

2001 2002 2003 2004 2008 2006 2007 2008

86.14

33.76

Afios Fiscales

JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO Rico



Provecciones Economicas A CorTo PLAZO
ARos FiscaLes 2008 v 2009

Precios del Consumidor, en estos afios, aumento en 3.2 y 2.9 por ciento, respectivamente. El
precio promedio del barril de petréleo crudo de referencia “West Texas Intermediate” (WTI)
increment6 a $86.14, lo que representa un aumento de 35.9 por ciento.

Por el lado de la politica monetaria de Estados Unidos, la tasa de fondos federales en el afio
2006 promedié 4.96 por ciento y 5.02 por ciento en el 2007. A partir del 18 de septiembre
de 2007 y hasta el 30 de abril de 2008, el Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal
(RF) ha recortado la tasa de fondos federales en 325 puntos base, bajando la misma a un
nivel de 2.00 por ciento, medida tomada debido a una posible contraccién de la economia
norteamericana.

Segin “Global Insight” (GI) la economia de Estados Unidos ha entrado a una leve recesion.
Se espera que el PIB registre una baja 0.4 por ciento en el primer trimestre y 0.5 por ciento
en el segundo trimestre de este afio. Se proyecta que la actividad econémica vuelva a
incrementarse en el tercer trimestre a 3.4 por ciento y 2.7 por ciento en el cuarto trimestre
cuando los estimulos fiscales impacten la economia. En términos del afio fiscal de Puerto
Rico las proyecciones de crecimiento en el PIB son de 2.2 y 1.5 por ciento, en el 2008 y
2009, respectivamente. Los estimados de GI para la tasa de desempleo son 5.3 y 5.6 por
ciento en 2008 y 2009, respectivamente; y de acuerdo a la RF, se proyecta que la tasa se sitile
entre 5.2 y 5.3 por ciento en el 2008 y entre 5.0 y 5.3 por ciento en el 2009. De acuerdo a
los estimados de GI, el precio promedio para el barril de petréleo de referencia WTI en el
presente afio estara en $86.14 y en el 2009 en $82.96. Las proyecciones para el Indice de
Precios del Consumidor en éste y el proximo afio son de aumentos de 2.5 y 1.6 por ciento,
respectivamente; mientras que, la RF proyecta aumentos entre 2.1 a 2.4 por ciento en el 2008
y de 1.7 a 2.0 por ciento en el 2009. Se estima que la RF continuara recortando la tasa de
fondos federales durante el 2008. Por lo tanto, de seguir esta tendencia, la tasa promedio de
fondos federales en el 2008, estard en 2.35 por ciento seglin GI; mientras que, en el 2009
podria aumentar a 2.72 por ciento.

EXPORTACIONES

EXPORTACIONES REGISTRADAS DE MANUFACTURA

Las exportaciones registradas de manufactura alcanzaron la cifra de $59,913.6 millones en
el afio fiscal 2007. Esto representa una merma de 0.1 por ciento al compararlas con el afio

fiscal anterior cuando totalizaron $60,000.7 millones. En términos absolutos, significa una
baja de $107.9 millones.
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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. Se estima que para los afios fiscales 2008 y 2009 el total de exportaciones de
manufactura ascienda a $59,977.0 y $61,012.0 millones, respectivamente. Esto representa
crecimientos de 0.1 y 1.7 por ciento para dichos afios, respectivamente.

En los primeros ocho meses del afio fiscal 2008 las exportaciones registradas de manufactura
alcanzaron la cifra de $42,048.9 millones, un crecimiento de 8.8 por ciento, respecto al mismo
periodo del afio anterior, reflejando un aumento de $3,388.9 millones. Los sectores que
contribuyeron a este aumento fueron: bebidas no alcohélicas, maquinaria eléctrica, pero en
especial, el sector de drogas y preparaciones farmacéuticas con un crecimiento de 22.2 por
ciento.

EXPORTACIONES DE MERCANCIA AJUSTADA

El valor de las exportaciones de mercancia ajustada’® en el afio fiscal 2007 fue de $66,077.1
millones, un aumento de 1.7 por ciento sobre el afio fiscal 2006. En términos absolutos,
esto significa un incremento de $1,077.9 millones. Las industrias que mas aportaron a este
crecimiento fueron drogas y preparaciones farmacéuticas y productos quimicos.

Aligual que las exportaciones
registradas de manufactura, Grafica 4
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GASTOS DE VISITANTES

La industria del turismo juega un papel muy importante en la economia de Puerto Rico, ya

que es uno de los sectores de mayor crecimiento. EI turismo en Puerto Rico cuenta con
]

T
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importantes complejos
turisticos, cadenas hoteleras
que  son  reconocidas

Millones de dolares

Grafica 5

GASTOS DE VISITANTES

mundialmente y hermosos 5,000
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Isla. Laactividad turistica se
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de $3,497.0 millones.

millones.

$3,413.93 millones durante el afio fiscal 2007, registrando un crecimiento de 1.3 por ciento
con relacion al afio fiscal anterior, cuando sumé $3,369.3 millones. Utilizando el modelo
econométrico de la Junta de Planificacion, se estimé el gasto de visitantes en funcion del
ingreso personal disponible de los Estados Unidos para el afio fiscal 2008 en $3,431.0
millones, lo que seria un alza de 0.5 por ciento con respecto al afio fiscal 2007. En el afio
fiscal 2009, la proyeccion de crecimiento en los gastos es de 1.9 por ciento, con un total

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 educacién 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 2007 las transferencias federales a las
personas en Puerto Rico registraron un total de $10,466.3 millones, representando un aumento
de 7.6 por ciento y un crecimiento absoluto de $740.4 millones. 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 los efectos que generaria la medida de estimulo econémico firmada por
el Presidente de los Estados Unidos, George W. Bush y aprobada por el Congreso en el primer
trimestre de este afio; la cual, en el caso de Puerto Rico, asciende a un poco mas de $1,200.0
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INVERSION INTERNA BRUTA DE CAPITAL F1JO -

La inversion interna bruta de capital fijo consiste de los desembolsos en inversion en
construccion y las compras en maquinaria y equipo de los sectores publicos y privados.
Esta constituye una de las variables mas importantes de la demanda agregada, ademas,
se asocia a los movimientos ciclicos de la economia a través del tiempo. En el afio
fiscal 2007, esta inversion en términos reales totalizé $1,791.6 millones, mostrando un
decrecimiento de 1.2 por ciento, luego de haber registrado una baja de 2.4 por ciento en

el afio fiscal anterior. En términos nominales, esta partida se redujo 0.1 por ciento y sumo
$11,682.6 millones.

Los estimados de la inversion interna bruta de capital fijo a precios corrientes son los
siguientes: $11,664.0 millones, representando una baja de 0.2 por ciento en el afio fiscal
2008; y $11,959.0 millones, con un crecimiento de 2.5 por ciento para el afio fiscal 2009.
A precios reales, los valores alcanzan $1,764.0 millones, para un decrecimiento de 1.5 por
ciento, y $1,773.0 millones con un alza de 0.5 por ciento, para los respectivos afios fiscales
2008 y 2009.

CONSTRUCCION

La inversion en construccion, la cual se refiere a la construccion nueva realizada por las
empresas privadas y el gobierno estatal y municipal, es un componente sumamente importante
en el desarrollo economico de cualquier pais, tanto en el corto como en el largo plazo. En
términos reales, durante el afio fiscal 2007 la actividad de la construccion ascendi6 a $715.7
millones, experimentando un decrecimiento de 6.3 por ciento al cerrar con $48.1 millones
menos respecto al afio fiscal anterior. El sector publico aport6 43 por ciento de la inversion
total real con un valor de $310.7 millones, lo que implicé una baja de 9.3 por ciento; mientras,
el sector privado represent6 57 por ciento, mostrando un descenso de 3.8 por ciento al registrar
una cifra de $405.0 millones. En términos corrientes, la inversion total alcanzo $5,798.8
millones, lo que reflejo un decrecimiento de 3.8 por ciento. La inversion del gobierno fue
de $2,517.5 millones, significando una baja de 6.9 por ciento; por otro lado, las empresas
privadas realizaron una inversion de $3,281.3 millones, registrando un descenso de 1.3 por
ciento.

Luego del auge observado en la industria de la construccion en la década de los noventa,
en la cual representaba el pilar en el crecimiento economico de la Isla por su productividad
y capacidad de generar empleo, en los ultimos afios se ha observado un debilitamiento del
mismo. La recesion que sufre Puerto Rico desde el pasado afio fiscal 2006 se refleja en el
pobre desempefio de los indicadores de la construccion, dificultando el panorama de estimados
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de proyeccion para este sector. Por lo tanto, hay que continuar observando la evolucion del
mismo en cuanto a las condiciones internas y externas que puedan seguir afectandolo.

Durante los primeros siete meses del afio fiscal 2008 los indicadores econémicos mensuales
que describen el comportamiento del sector de construccién continiian enviando sefales
imprecisas. En el periodo acumulado del afio fiscal 2008 (julio a enero) el niimero total de
permisos de construccion alcanzé 4,273, mostrando un descenso de 18.1 por ciento respecto
al mismo periodo del afio fiscal anterior en el cual fue de 5,217 permisos. Esta cantidad
representa una baja de 32.5 por ciento en los permisos publicos y de 16.8 por ciento en los
privados. Por otra parte, el valor de los permisos de construccion otorgados fue $1,424.2
millones, registrandose un crecimiento de 19.1 por ciento. De igual forma, el valor de los
permisos publicos creci6 33.8 por ciento y el de los privados hizo lo propio, con un alza de 15
por ciento.

La cifra acumulada durante los primeros siete meses del afio fiscal 2008 del niimero de nuevas
unidades de vivienda totaliz6 7,107, representando una disminucion de 9.9 por ciento. De
dicho total, las unidades publicas registraron una baja de 25.7 por ciento y las privadas 8.9
por ciento. En términos del valor de las nuevas unidades, el mismo fue $520,203, esto es un
descenso de 3.9 por ciento al compararlo con los mismos meses de 2007. El valor alcanzado
por las nuevas unidades se compone de un incremento de 23.5 por ciento de las publicas y
de una baja de 19.1 por ciento de las privadas. Por otro lado, durante los primeros nueve
meses del afio fiscal 2008 la produccion de cemento present6 un descenso de 6.2 por ciento,
al totalizar 24,876 miles de sacos de 94 libras, y un total de ventas de 26,679 miles de sacos,
lo que es una reduccién de 11.4 por ciento.

La mayor parte de los factores que han estado moldeando el desarrollo de la construccion en
Puerto Rico en los Gltimos afios no son nuevos, algunos son existentes y se han agudizado y
otros se han originado en el transcurso del presente afio fiscal. Entre los primeros se pueden
mencionar, la recesion que atraviesa la Isla desde el afio fiscal anterior; la reduccion en el nivel
de inversion publica; el continuo aumento en el precio del petroleo, lo cual ha encarecido los
costos de energia; el incremento sostenido en los precios de los materiales de construccidn,
tales como el acero, aluminio, hierro y cobre, entre otros, marcado por la creciente demanda
por materia prima por parte de China e India y agravado por el encarecimiento de los costos
de transportacion por los precios del petroleo; la situacion bancaria observada desde el afio
2006, agravada por la disminucion en la originacion de préstamos hipotecarios ante una
baja en el nivel de confianza del consumidor; y la situacion de las bienes raices tanto en el
mercado de viviendas, especialmente las que sobrepasan los $300,000, asi como de espacios
comerciales y de oficinas.

12
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Cabe sefialar que esta crisis del mercado inmobiliario también existe en Estados Unidos donde
ha llegado a afectar la economia no sélo de este pais sino que ha impactado los mercados
mundiales. La recesion que atraviesa el sector y que ha sido la peor en 25 afios, incluye
una gran cantidad de ejecuciones hipotecarias en su mayoria las llamadas “subprimes” o
hipotecas de alto riesgo, reduccion en los inicios de construccion y ventas de viviendas, y la
caida del valor de las propiedades, entre otras.

Por otro lado, existen condiciones e iniciativas que se espera que impacten y estimulen el sector
de construccion en Puerto Rico en el periodo proyectado, tales como la reduccion en las tasas
de interés por parte de la Reserva Federal, medida que intenta frenar los riesgos de recesion en
Estados Unidos; y el desarrollo de infraestructura en el area oeste del Pais ante la proximidad
de los Juegos Centroamericanos y del Caribe 2010. Ademas, la presente administracion
inici6 durante el afio fiscal 2007 un paquete de medidas de estimulo econdémico tales como,
la aprobacion de la ley 197 de diciembre de 2007, la cual establece el “Programa de Créditos
Contributivos para la Adquisicion de Vivienda de Nueva Construccion” y el “Programa de
Créditos Contributivos para la Adquisicion de Viviendas Existentes”, con el fin de estimular
la industria de construccidn privada, al bajar los inventarios de viviendas existentes; y la
modificacion del programa de seguro hipotecario denominado “FHA Boricua”, al ampliar la
cobertura del Programa de Seguro Hipotecario bajo préstamos convencionales otorgados por
la banca privada de $120,000 hasta $300,000.

Se estima que para el afio fiscal 2008 la inversion real en construccion ascienda a $678.0
millones, con una reduccion de 5.3 por ciento. Este total se divide en $309.0 millones, con
un descenso de 0.5 por ciento por parte del sector piblico, y $369.0 millones, representando
una baja de 8.9 por ciento de las
empresas privadas. A precios
corrientes, se proyecto un valor
de $5,633.0 millones y una baja INVERSION EN CONSTRUCCION
de 2.9 por ciento. Se espera que ——

el gobierno invierta $2,565.0 7,500
millones, con 1.9 por ciento 6,500
de crecimiento, y el sector 5,500
privado un total de $3,068.0 4500
millones, decreciendo 6.5 por
ciento. Para el afio fiscal 2009, 2500
se estimo un incremento de 0.3 2000 2001 2002 2003 2004 2005r 2006r 2007p 2008* 2009*
por ciento y un valor de $680.0 et A Fcles

millones en términos reales.
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Se espera que la inversion publica real 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 proyecto un total de $5,783.0 millones y un aumento de 2.7 por ciento. De éste, se espera
que el gobierno invierta $2,654.0 millones, con un incremento de 3.5 por ciento; y que el
sector privado lleve a cabo una inversion de $3,129.0 millones, significando un aumento de
2.0 por ciento.

MAQUINARIAY EQUIPO

La inversién en maquinaria y equipo se puede definir como las compras en maquinaria y
equipo (bienes finales) realizadas por las empresas privadas, el gobierno estatal y municipal
y que seran usados en la formacion de capital. Principalmente, son las empresas privadas las
que llevan a cabo la mayor parte de la inversion en maquinaria. En el afio fiscal 2007 esta
variable en términos reales totalizo $1,075.8 millones y un alza de 2.5 por ciento. A precios
corrientes, alcanz6 $5,883.8 millones y una tasa de crecimiento de 3.9 por ciento.

En términos nominales, las perspectivas para esta variable son $6,031.0 y $6,176.0 millones
y un alza de 2.5 y 2.4 por ciento, para los respectivos afios fiscales 2008 y 2009. A precios
constantes, los valores alcanzan para el afio fiscal 2008 un total de $1,086.0 millones y un
crecimiento de 0.9 por ciento; y 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
principalmente de los cambios tecnoldgicos.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS PARA LOS ANOS FISCALES 2008 Y 2009 EN EL
CONTEXTO DE SU TENDENCIA HISTORICA

El Producto Nacional Bruto (PNB) el cual representa el valor en el mercado de la produccion
econdmica originada por los residentes del Pais, alcanzé a precios corrientes $58,712.4
millones durante el afio fiscal 2007, para un alza de $1,979.5 millones 6 3.5 por ciento sobre
el nivel del afio fiscal 2006 que ascendié a $56,732.9 millones. A precios constantes, el
mismo totalizé $6,930.8 millones, reflejando una baja de $126.8 millones 6 1.8 por ciento
comparado con el nivel del afio fiscal 2006. Entre los factores que motivaron esta reduccion
se encuentran:

El incremento en el precio del barril de petroleo
Una baja en la inversion en construccion

La tasa de inflacion

Nivel de confianza del sector privado

Pérdida de empleo en el sector de manufactura

I By
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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 experimenté un aumento de 3.5 por ciento a precios corrientes, de $71,869.4 millones
en el afo fiscal 2006, a $74,360.9 millones en el afio fiscal 2007. A precios constantes, esta
alza fue de 0.8 por ciento en igual periodo.

La inversion interna bruta dentro de nuestra economia responde a factores con un alto nivel
de incertidumbre. Los principales factores que afectaron el desarrollo de la construccion en
Puerto Rico durante el afio fiscal 2007 no son nuevos, ya que vienen arrastrandose desde afios
anteriores. Entre estos se encuentran los siguientes: los problemas fiscales del Gobierno del
Estado Libre Asociado de Puerto Rico (ELA), lo que ha provocado una merma en la inversion
publica; las tasas de interés hipotecario prevalecientes en el mercado, las cuales reflejaron
incrementos durante el afio fiscal 2007; el aumento en el precio del barril de petroleo; y el
alza sostenida desde hace mas de dos afios en los precios de los materiales de construccion,
particularmente en el acero, el cobre y el cemento. Los aumentos en el precio del saco de
cemento que se han registrado desde el pasado afo fiscal responden, en parte, al incremento
a nivel global en los costos de los fletes debido al aumento en la demanda de materiales por
~ parte de China e India y la falta de embarcaciones que permitan cumplir con los pedidos en
el tiempo requerido.

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 0 4.9 por ciento, el nivel de $49,467.8
millones del afio fiscal anterior. A precios constantes, los gastos de consumo personal
aumentaron en el afio fiscal 2007 en 1.8 por ciento sobre el 2006. Dicho comportamiento
estuvo sustentado por el alza de 1.1 por ciento registrado en los gastos de consumo en
bienes duraderos y de 3.4 por ciento en bienes no duraderos. Por su parte, el consumo en
servicios tuvo un alza de 0.6 por ciento. Cabe destacar, que los gastos de consumo personal
representaron 71.5 por ciento de la demanda interna real en el afio fiscal 2007.

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. Estos gastos
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 registro 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
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municipios representaron el 14.6 por ciento de la demanda interna de bienes y servicios 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 reduccion de $87.3 millones y 0.7 por ciento comparado
con $12,072.0 millones en el afio fiscal 2006. Este componente, que incluye la inversion
interna bruta de capital fijo y el cambio en inventarios, se redujo en 3.2 por ciento a precios
constantes en el afio fiscal 2007, luego de haber experimentado una contraccion de 2.1 por
ciento en el afio fiscal anterior. Para el afio fiscal 2007, la inversion interna bruta de capital
fijo, que incluye el valor de las obras de construccion realizadas y las compras de maquinaria
y equipo, mermé en 1.2 por ciento en términos reales con respecto al afio fiscal 2006. Esta
disminucion se registré luego de haber experimentado una reduccién de 2.4 por ciento en el
afo fiscal 2006 en comparacion con el fiscal 2005.

Durante el afio fiscal 2007 las ventas de bienes y servicios con el exterior registraron un
valor de $74,863.9 millones. Dentro de las ventas al resto del mundo, las exportaciones de
mercancia ajustada ascendieron a $66,077.1 millones, mientras que las compras al sector
externo fueron $90,512.5 millones. Esto represento un saldo neto entre las exportaciones e
importaciones con el resto del mundo de -$15,648.6 millones, para el afio fiscal 2007, una
baja de $512.1 millones o0 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.

PRODUCTO BRUTO

La proyeccion del producto 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 Grafica 7

por ciento esto influenciado TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO BRUTO
por el paquete de estimulo Precios Constantes

economico del presidente oy Poesin

George W. Bush.

En términos de precios
corrientes, los  valores
estimados son $60,690.0

y $64,969.0 millones con =0 s
. . -3.0
crecimientos de 34}’71 por 2001 2002 2003 2004  2005r  2006r  2007p  2008*  2009*
ciento para los respectivos o AosFscales
afios fiscales considerados. L s

16

JUNTA DE PLANIFICACION DE PuerTO Rico



Provecciones Economicas A Corro PLazo
Afios FiscaLes 2008 v 2009

La incertidumbre existente en todo pronostico econdémico propende a que la Junta de
Planificacion 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 reduccion 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.

PRODUCTO INTERNO BRUTO

El producto interno bruto (PIB) se define como el valor de la produccion de mercancias y
servicios que se generan en un Pais tanto por residentes como por no residentes, siendo una
de las variables mas importantes para medir el comportamiento de la economia. En el afio
fiscal 2007, el PIB de Puerto Rico alcanzo $89,701.2 millones a precios corrientes, reflejando
un incremento de $2,758.6 millones, o 3.2 por ciento, sobre el aflo fiscal 2006. A precios
constantes, alcanz6 $11,014.3 millones una reduccion de 1.6 por ciento, sobre el nivel del afio
fiscal 2006 que totaliz6 en $11,193.7 millones , reflejando el efecto de la recesion economica
por la que atraviesa el pais. Tomando en consideracion los factores exdgenos que inciden en
nuestra economia se proyecta que el PIB real se reduzca a $10,809 millones, un descenso de
-1.9 por ciento en el afio fiscal 2008. En el afio fiscal 2009 se proyecta que alcance un total de
$11,021.0 millones y un aumento de 2.0 por ciento.

PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA MANUFACTURA

Ante la pérdida de los incentivos federales, los elevados costos energéticos y la consolidacion
de la industria farmacéutica la competitividad del pais se ha visto en deterioro durante los
pasados afios. Cada dia son mas las empresas manufactureras que cierran operaciones en
Puerto Rico, para trasladarse a otros destinos con costos operacionales mas bajos. Las distintas
regiones industriales que tradicionalmente se localizaban en distintas zonas de la Isla se han
visto seriamente afectadas, por el cierre de fabricas y la pérdida de empleos.

En el afo fiscal 2007, el empleo en el sector manufacturero totalizd 107,800 personas, segun
la Encuesta de Establecimientos del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos. Esto
representa una disminucion de 4.3 por ciento con respecto al afio fiscal 2006 cuando el total
de empleados en este sector fue de 112,600 personas. Esta reduccion se manifestd tanto en las
empresas de produccion de bienes no duraderos como en las de bienes duraderos. La némina
de los empleados de produccion se redujo a $2,196.8 millones, representando una merma de
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0.6 por ciento con relacion al mismo periodo del afio fiscal 2006. También el promedio de

las horas mensuales trabajadas en la manufactura se redujo en 5.0 por ciento en el afio fiscal
2007.

Enlos primeros ocho meses del afio fiscal 2008 el empleo en el sector de manufactura disminuy6
en 3.2 por ciento al registrar 105,100 personas, respecto a 108,600 personas registradas en
el mismo periodo del afio fiscal anterior. La nomina de empleados de produccion registrd
la cifra de $1,457.4 millones, una baja de 0.6 por ciento. El promedio de horas trabajadas
mensuales se redujo en 2.6 por ciento.

El producto bruto interno (PIB) de la manufactura registré un crecimiento de 0.5 por ciento
al alcanzar la cifra de $36,716.8 millones, impulsado principalmente por la produccién de
productos quimicos y farmacéuticos. Se proyecta que el afio fiscal 2008 alcance $36,716.0
millones, con un crecimiento de 4.6 por ciento. Para el afio 2009 la proyeccion fue de
$37,093.0 millones y 1.0 por ciento de crecimiento.

La manufactura de Puerto Rico ha afrontado y afrontara grandes retos, asi como nuevas y
significativas oportunidades durante los proximos afios. En el mes de noviembre de 2007 se
aprobd el proyecto 3278 para extender la Ley de Incentivos Industriales hasta el 30 de junio
de 2008. Esta vencia el 31 de diciembre de 2007. Actualmente, funcionarios de los sectores
publico y privado se mantienen trabajando en la redaccién de una nueva Ley de Desarrollo
Econémico que debe aprobarse en o antes del 31 de de mayo de 2008.

Dentro del sector de la manufactura se puede destacar la industria farmacéutica que podria
posicionar a Puerto Rico a nivel mundial en el 4rea de la biotecnologia. Esta industria
farmacéutica representa el 24.0 por ciento del PIB total y 58.6 por ciento del PIB de la
manufactura. Segin datos de la Compafiia Fomento Industrial, el 25% de los productos
de biotecnologia que se venden en el mundo se manufacturan en Puerto Rico. Por otro
lado, en los ltimos tres afios las farmacéuticas Eli Lilly and Company, Abbott Laboratiries,
St. Jude Medical y Becton Dickinson han invertido cerca de $4,000 millones en plantas de
biotecnologia.

Actualmente, la industria farmacéutica estd atravesando un periodo de profundas
transformaciones a nivel mundial. Muchos analistas coinciden en que la industria dejo atras
la era de los “medicamentos de gran éxito” (blockbuster drugs) para adoptar un nuevo modelo
operativo conocido como “medicina personalizada”. Ante estos retos, solo prevalecerdn en
la industria las compailias que tengan éxito en las actividades de investigacion y desarrollo.
Otros aspectos que demandan cada vez mas la atencion de la alta gerencia son el cumplimiento

18

JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO Rico



Proyecciones Economicas A Corto PLazo
Arios Fiscates 2008 v 2009

representando crecimientos de 4.3 y
7.4 por ciento, respectivamente.

El gasto de consumo personal real,
principal componente del producto
bruto, totalizd $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 ano 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 4.7y 7.2 por
ciento, respectivamente.

Finalmente, es importante indicar
que la certeza de las proyecciones
economicas es  funcién  del

de la reglamentacion global, optimizar las cadenas de abastecimiento, alcanzar un nivel de
excelencia mercadotécnica y manejar adecuadamente la complejidad organizacional a nivel
global. Estos aspectos, aunados a un mayor escrutinio de las practicas empresariales y a los
dificiles cuestionamientos sobre la seguridad de los medicamentos que se comercializan, han
generado un nivel de presion considerable entre la industria y sus inversionistas.

INGRESO Y CONSUMO DE LAS PERSONAS

El comportamiento del ingreso personal real en el afio fiscal 2007 alcanz6 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,

Grafica 8
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Grafica 9
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movimiento prospectivo de los factores exdgenos que subyacen como fundamento de las mismas.
De manera que toda proyeccion econOmica tiene que estar sujeta a evaluacion a tono con los
cambios que ocurran en estos factores.
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NOTAS

1. Una descripcion de este modelo se puede leer en Modelos Econémicos de la Junta de
Planificacién, Informe Econdémico al Gobernador 1993, Capitulo IX, pags. 1-11.

2. 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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