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Prefacio

La Junta de Planificacién es responsable de establecer y guiar la politica publica para orientar
el desarrollo fisico, social y econédmico de Puerto Rico. En momentos histéricos que ha vivido
Puerto Rico en los ultimos afos, ademas de la llegada a Puerto Rico de ayuda federal para
mitigar los dafios de pandemia y eventos naturales, la economia ha comenzado a reaccionar de
forma positiva la llegada de estos fondos. En este documento se presentan las proyecciones de
las variables macroecondmicas, asi como un recuento histérico de la economia de Puerto Rico
en el ano fiscal 2021. Igualmente, se presentan los sucesos que tuvieron impacto y repercutieron
tanto en el ambito internacional como en el local. Se incluyen los supuestos principales en
los cuales descansan las proyecciones econdmicas 2022 y 2023 y las variables exdgenas que
inciden en la economia de Puerto Rico. Agradecemos la colaboracion de todas las personas,
agencias y entidades que pudieron aportar enviando informacién pertinente para hacer posible
la realizacién de este documento.

Introduccion

Los efectos positivos de los fondos federales asignados a Puerto Rico por la pandemia, los
huracanesy los terremotos, asi como los créditos contributivos extendidos al pais tales como: el
crédito al trabajo y crédito por hijos han ayudado a la economia de Puerto Rico salir del terreno
negativo a positivo. Por lo cual, la Junta de Planificacién (JP) estimé un crecimiento de 1.0 por
ciento en el producto bruto real para él afio fiscal 2021. Entre los fondos asignados se encuentran:
los fondos FEMA y CDBG, los fondos COVID y los diferentes créditos contributivos. En el caso del
ano fiscal 2019 el crecimiento econdmico fue de 2.1 por ciento, influenciado también por los
fondos FEMA destinados a mitigar daflos ocasionados por el huracan Maria. No obstante, existen
factores exégenos que no se pueden controlar como: los cambios en la economia global ya sea
por los efectos de la pandemia y/o conflictos bélicos que pudieran afectar el comportamiento
futuro de la economia.

Supuestos Principales

Toda proyeccion esta sujeta a un elemento de incertidumbre, ya que no existe técnica alguna
que permita anticipar con exactitud el futuro. Es por ello que, para preparar las proyecciones
se utilizan supuestos sobre el comportamiento de algunas variables que son parte del sistema
econdémico, pero que resulta muy dificil incorporarlas a los modelos macroeconomeétricos. Entre
los supuestos principales de las proyecciones llevadas a cabo por la JP se consideraron aquellos
factores actuales y prospectivos cuyos movimientos pueden incidir de alguna manera en la
actividad econdmica de Puerto Rico. Estos factores se representan como variables exdgenas en
el modelo econométrico utilizado y son los siguientes: el nivel de la actividad econdémica en los
Estados Unidos, los precios del petrdleo, el nivel de la inversion en construcciéon y en maquinaria
y equipo; el monto de las transferencias federales a las personas, el tamafo de la poblaciény la
economia mundial (Tabla 1).
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Tabla 1:Proyecciones Econémicas y Supuestos Utilizados:
Anos Fiscales 2022-2023
Fecha Realizada: septiembre 2022

m Proyeccion Resumen de los supuestos de las proyecciones

* Producto Nacional Bruto Real de Estados Unidos 4.6% CBO « Fondos de FEMA $2,106.0 millones (Nuevo plan fiscal
aprobado, enero 2022)
* Producto Interno bruto Real Estados Unidos  1.6% FMI
« Otros fondos federales $1,058.0 millones (segtin Nuevo Plan

+ Transferencias Federales a las Personas 16.0% Fiscal, enero 2022)
5.6 « Tasa de interes preferencial 3.1% « CDBG $737.0 millones (Nuevo Plan Fiscal, enero 2022)
« Precio Barril Petréleo $87.81 + Aumento de 78,000 empleos en el fiscal 2022 respecto al
2022 4.0 afio fiscal 2021 segln la Encuesta de Vivienda del DTRH.

« Poblacion 3,098
« Aumento de 50,700 empleos en el fiscal 2022 respecto al

afo fiscal 2021 segun la Encuesta de Establecimiento del

. i i 0
24 Economia mundial 3.2% FMI DTRH.

. o ) ) )
Materias primas y productos intermedios 20.4% « Aumento de 20.4% en las materias primas y productos

intermedios en el periodo fiscal acumulado julio a marzo
2022 respecto al mismo periodo del afio fiscal 2021.

« Producto Nacional Bruto Real de Estados Unidos 3.3% CBO + Fondos de FEMA $3,309.0 millones (segtin Nuevo Plan
Fiscal, enero 2022)

» Producto interno Bruto Real Estados Unidos 1.0% FMI

« Otros fondos federales $632.0 millones (segun Nuevo Plan

« Transferencias Federales a las Personas 11.4%
% Fiscal, enero 2022 )

1.0 + Tasa de interés preferencial 4.8%
+ CDBG $1,328.0 millones (Nuevo Plan fiscal, enero 2022)
2023 0.7 « Precio Barril Petréleo $93.19
« Poblacion 3,057 » Medidas estructurales 10% del PNB real (segin Nuevo Plan
0.4 ! Fiscal, enero 2022 )

* Economia mundial 2.7% FMI
« Alto nivel de incertidumbre por posible recesion
mundial.

« Proyecciones sujetas a revision continua por alto nivel
de incertidumbre local e internacional.

Fuente: Junta de Planificacion de PR.

Estan incluidos en los supuestos los fondos para la reconstruccién de la Isla posterior al paso de
los huracanes Irmay Maria y a los terremotos ocurridos en la zona suroeste, como: los paquetes
de ayudas derivados de la Ley CARES (Coronavirus Aid, Relief and Economic Security Act); las
medidas fiscales y reformas estructurales presentadas en el Plan Fiscal del Gobierno de Puerto
Rico; y la eventual normalizacion de la economia en general.

Ademas, la inclusion a Puerto Rico de la Ley de Rescate Americano (ARPA) por sus siglas en inglés,
el Earned Income Tax Credict (EITC) por sus siglas en inglés o crédito al trabajo y el Child Tax Credict
(CTC) o crédito tributario por hijo. Estos dos programas incentivaran los ingresos de muchas familias
en Puerto Rico. Ademas de estos incentivos en los ingresos de créditos tributarios, estan el aumento
de los ingresos a los empleados publicos por parte del gobierno como por ejemplo: los maestros,
policias y bomberos que se veran reflejados para el afo fiscal 2023.

Las fuentes de informacion utilizadas para determinar el valor de los factores tomados como fijas
(exdgenos) son: el Plan Fiscal del Gobierno aprobado por la Junta de Supervision Fiscal (JSF) el 27
de enero de 2022, el Congressional Budget Office (CBO), la Oficina del Censo Federal, el Fondo
Monetario Internacional y la Oficina de Energia Federal.
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En resumen, los supuestos principales son:

- La economia de los Estados Unidos

- Los precios del petréleo

- Las transferencias federales a las personas
- Poblacion

- Economia Mundial

- Plan Fiscal aprobado por la JSF

- Credito al Trabajo (EITC)

- Child Tax Credict (CTC)

Economia Mundial

Estimado para el 2021y Perspectivas para el 2022 y 2023

Laeconomia mundialestdatravesando porunaseriede problemasturbulentos.La mayorinflacién
registrada en varias décadas, el endurecimiento de las condiciones financieras en la mayoria de
las regiones, la invasién de Rusia a Ucraniay la persistencia de la pandemia del COVID-19 inciden
notablemente en las perspectivas. La normalizacién de las politicas monetarias y fiscales que
brindaron un apoyo sin precedentes durante la pandemia esta enfriando la demanda, al tiempo
que las autoridades econdmicas procuran reducir la inflacién para que retorne al nivel fijado
como ,meta' No obs‘gante, cada vez Grafica 1: Tasas de Crecimiento del Producto Interno Bruto real
son maslaseconomiasenlasqueel Economias seleccionadas

crecimiento esta desacelerandose
o estd sufriendo una contraccién.
La estabilidad o mejoramiento
futuro de la economia mundial
depende fundamentalmente de la
adecuada calibracién de la politica
monetaria, el curso de la guerra

6.6
6.0
5.2
5.0
32 3.7 3.7

en Ucrania y la posibilidad de que , — 27

surjan nuevas perturbaciones por ' "

el lado de la oferta relacionadas

con la pandemia, como por 2021 2022+ 2023 *
ejemplo en China. Se pronostica
que el crecimiento mundial se
desacelere de 6.0 por ciento en
2021 a 3.2 por ciento en 2022 Y  ruente: Fondo Monetario Internacional. - Proyeccién, octubre 2022
2.7 por ciento en 2023 (Grafica 1).

Aparte de la crisis financiera mundial y la fase aguda de la pandemia de COVID-19, este es el perfil
de crecimiento mas débil desde 2001, y refleja importantes desaceleraciones en las principales
economias como: una contraccién del PIB de Estados Unidos en el primer semestre de 2022,
una contraccion en la zona del euro durante el segundo semestre de 2022 y brotes de COVID-19
y confinamientos prolongados en China, donde la crisis del sector inmobiliario va en aumento
(Grafica 2). Aproximadamente una tercera parte de la economia mundial afronta dos trimestres
consecutivos de crecimiento negativo. Se pronostica que la inflacion mundial aumente de 4.7
por ciento en 2021 a 8.8 por ciento en 2022, para luego descender a 6.5 por ciento en 2023y 4.1
por ciento en 2024.

10.0

7.5

Por ciento

[0}

I Economia Mundial ® Economias Avanzadas M Economias Emergentes

Junta de Planificacidn 3



anos fiscales 2022-23

A CORTO PLAZO

Las sorpresas al alza de la

Grafica 2: Tasas de Crt'ecimiento del Produ?to Interno Bruto real inflacidn han sido de caracter
Economias avanzadas seleccionadas , .

mas generalizado en las

economias avanzadas, y mas
variadas en las economias de
mercados emergentes y en
desarrollo. Los riesgos para las
perspectivas siguen siendo
inusualmente grandes y se

7.4
5.7
5.2
4.5

- 36 33 inclinan a la baja. La politica

25 . . monetaria  podria errar al
: = w e a8 determinar la  orientacion

05 o.3. : o 9
0.0 — precisa para reducir la inflacion.

2021 2022°* 2023+ En las principales economias,
las politicas podrian seguir
avanzando por trayectorias
divergentes, lo que provocaria
una mayor apreciacion del dolar
de EE. UU. y tensiones transfronterizas. Nuevos “shocks” de los precios de la energia y los alimentos
podrian prolongar la inflacién persistente. El endurecimiento de las condiciones financieras
mundiales podria dar lugar a un sobreendeudamiento generalizado en los mercados emergentes.
La interrupcién del suministro de gas por parte de Rusia podria reducir el producto en Europa. Un
resurgimiento de la COVID-19 o nuevas alertas sanitarias a escala mundial podrian frenar aun mas
el crecimiento. Una agudizacion de la crisis del sector inmobiliario en China podria repercutir en el
sector bancario internoy lastrar profundamente el crecimiento del pais, con efectos transfronterizos
negativos. La fragmentacién geopolitica podria obstaculizar los flujos comerciales y de capital,
dificultando aun mas la cooperacién en materia de politica climatica. La balanza de riesgos esta
inclinada a la baja, con una probabilidad de aproximadamente 25.0 por ciento de que el crecimiento
mundial a un ano descienda por debajo de 2.0 por ciento, es decir, en el percentil 10 de los resultados
de crecimiento mundial registrados desde 1970. Lo primero que hay que hacer para conjurar estos
riesgos es mantener el curso de la politica monetaria para recuperar la estabilidad de precios. Es
decir, una fuerte e intensiva politica monetaria concentrada en las etapas iniciales es esencial para
evitar que la inflacién se descontrole como consecuencia de que los hogares y las empresas basen
sus expectativas de precios y salarios en sus experiencias recientes con la linflacién.

10.0

N
in

Por ciento
n
=)

H Estados Unidos Zona Euro Japén H Reino Unido m Canada

Fuente: Fondo Monetario Internacional. *- Proyeccién, octubre 2022

La prioridad de la politica fiscal es proteger a los grupos vulnerables mediante ayudas dirigidas a
corto plazo para aliviar la carga que la crisis del costo de vida esta imponiendo en todo el mundo.
Para abordar la creciente crisis de sobreendeudamiento publico causada por la desaceleracién
del crecimiento y el aumento de los costos de financiamiento hay que mejorar significativamente
los principios de resolucidon de la deuda. Ante la intensificacidon de las condiciones financieras,
las politicas macroeconémicas mas prudentes deben permanecer alerta a los riesgos sistémicos.
Reimpulsar las reformas estructurales para mejorar la productividad y la capacidad econémica
aliviaria las restricciones de la oferta y, por ende, ayudaria a la politica monetaria a combatir la
inflacion. Las politicas disefadas para acelerar la transicion a la energia verde reportaran beneficios
a largo plazo en materia de seguridad energética y en cuanto a los costos que implica hacer frente
alactual cambio climatico. Por Ultimo, una eficaz cooperacion multilateral evitara la fragmentacion,
que podria revertir los avances en materia de bienestar econémico conseguidos tras 30 afos de
integracién econémica.

Junta de Planificacidn
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Economia de los Estados Unidos

Perspectivas para los anos fiscales 2021 a 2024

Las perspectivas para la economia de Estados Unidos siguen mostrando incertidumbre en el
corto plazo. Esta vez, se suma el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania a las demas incertidumbres
que persisten como: las relacionada con las nuevas variantes del virus COVID-19, las relaciones y
restricciones comerciales internacionales con China y Europa, los movimientos en el rango objetivo
de la tasa de fondos federales que ejecute la Reserva Federal; y las acciones de la Organizacién
de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP, por sus siglas en inglés) en cuanto a la produccién del
crudo, e impactados también por el COVID-19 y sus consecuencias de aumentos en los precios
debido al conflicto entres Ucrania y Rusia, y la histérica inflacién gue se ha desatado por todo
esto. La extracciéon de petréleo en Estados Unidos que habia disminuido la dependencia de sus
importaciones y se afecté también por la pandemia, ha tenido consecuencias con el retorno a
la dependencia de los precios mundiales y su produccién para el proximo afo impactado por el
conflicto bélico antes mencionado. Estas incertidumbres estaran influenciando en los resultados de
las proyecciones de la economia de los Estados Unidos realizadas por la Oficina de Presupuesto del
Congreso (CBO, por sus siglas en inglés), para los proximos afos que se prevé marguen una recesion
en la actividad econdmica.

EI CBO pronostica que, el PIB real de Puerto Rico en el afno fiscal 2022 alcance un incremento de 3.9
por ciento, basado en la recuperacion, gracias a los estimulos aprobados para combatir los efectos
negativos en la economia de los Estados Unidos por la pandemia del COVID-19. Este estimado se
podria revisar segun se actualicen los datos de las cuentas nacionales y se siga la trayectoria de la
inflaciony el conflicto bélico entre Rusiay Ucrania. Para el aho fiscal 2023 se proyecta un crecimiento
de 4.1 por ciento en el PIB real. Sin embargo, se proyecta para el afio fiscal 2024 un aumento de 2.1
por ciento, el cual presenta una estabilidad en el ritmo de crecimiento al compararse con los afos
anteriores. (Grafica 3 y Tabla 2).

Elgastodelconsumidorvadelamano

de un mercado laboral fortalecido, Gréfica 3: Producto interno bruto real

por lo cual se vio afectado durante Tasa de cambio porcentual

la pandemia. Luego de las medidas Estados Unidos, Afios fiscales 2008 — 2024 *

para controlar el COVID-19 en la

poblaciéon en los Estados Unidos, %0 P
se espera que se sigan ajustando “ 39 41
las condiciones financieras y siga “o P
mejorando el mercado laboral y a | , , 16 2
las empresas, con un crecimiento 20 | I \ | \I ‘ I r .
estable en este renglén. Por ello, 1 '3 '3 '} i S 1 I

se proyecta un crecimiento en el e I .  } — 1
gasto de los consumidores para el } 09

2022 de 5.3 por ciento. Para el ano > 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
fiscal 2023 se proyecta un aumento Afios fiscales

de 29 por ciento. Mientras, para

el aflo fiscal 2024 se pronostica T e assons) Bues s (amg) oo [BEAL - Los datos cortesponden al aho fisca de Puerto Rico
un incremento estable de 2.0 por

ciento. El aumento en preciosy las

30 28

Por ciento
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Tabla 2: Perspectivas de variables macroeconémicas reales seleccionadas
Estados Unidos, afnos fiscales 2021 - 2024 *

Tasas de cambio porcentual
Variables
2021 2022 2023 2024
Producto interno bruto 1.6 39 4. 2.1
Gastos de consumo personal 29 53 29 2.0

* - Los datos corresponden al aiio fiscal de Puerto Rico.
Fuente: CBO, mayo 2022.

tasas de interés seran lo que afecte

la proyeccién de esta variable. Grafica 4: Tasa de inflacion
Estados Unidos, 2016 — 2021

A parte de las cuentas nacionales, Tasa anualizada

el nivel del indice de precios al 55
consumidor (IPC) para el afo fiscal 80
2021 fue 263.2 puntos, registrando :z
un crecimiento de 2.3 por ciento, as Objetivo del FomC

a una tasa interanual. Esta tasa
aumento 0.7 puntos porcentuales

3.0
2.5

2.0 / \—A> N A

Por ciento

al compararse con el afho fiscal 15

anterior, cuyo nivel promedi6 257.3 i

puntos. Este nivel de inflacion, en oo

afos fiscales de Puerto Rico, esta en
PIBOZORES<EA"IR0ZaNEEIER"IN0ZONE S <5A"IR0Z08 LS ITAN 25028 LZ<EA

acorde con la postura de la Reserva
Federal de una inflaciéon de 2.0 por
ciento a prOXi madame nte’ aunque Fuente: Negociado de Estadisticas del Trabajo federal (BLS).
los Ultimos meses muestran una

trayectoria alcista (Grafica 4). Grafica 5: Tasa de inflacion
La medida de inflaciéon subyacente Estados Unidos, 2009 - 2024

que excluye alimentos y energia,

que histéricamente ha sido un 75 721 PO
mejor indicador de donde estard la e

inflaciéon general en el futuro que el £ oo

IPC total, fue 2.1 por ciento en el afio a o 4
fiscal 2021. Unaumento de O.1 punto 3 32 o Obetwode Fomc

porcentual en comparacion con el = 3° o L2 P 'Y
ano fiscal 2020. La declaracion del 20 176 >~ <

Comité Federal de Mercado Abierto 10 7_°J

(FOMC), con relacién a la inflacion 00

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

es que se ha mantenido en 2.0 por
ciento. Las proyecciones realizadas
por el CBO presentan incrementos Fuente: Negociado de Estadisticas del Trabajo federal (BLS).

en m ayores porcentaJeS pa ra |OS Congressional Budget Office (CBO). * - Los datos corresponden al afio fiscal de Puerto Rico.
proximos afos fiscales. EI CBO

proyecta un crecimiento en la inflacién subyacente de 5.1 por ciento para el afo fiscal 2022 y de
4] para el afno fiscal 2023. Luego, proyecta un crecimiento de 2.8 para el afio fiscal 2024 (Gréfica
5). Estos ultimos afos contrastan la postura que espera el FOMC que ocurra en los préoximos anos,
estando por encima de 2.0 por ciento.

Afos fiscales

Junta de Planificacidn
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En junio de 2022, el FOMC divulgd que la actividad econdmica general muestra tener un repunte
después de una ligera caida en el primer trimestre. La creacion de puestos de trabajo ha sido sdlida
en los Ultimos mesesy la tasa de desempleo se ha mantenido baja. La inflacion sigue siendo elevada,
lo que refleja los desequilibrios de ofertay demanda relacionados con la pandemia, precios mas altos
delaenergiay presionesde precios masamplias. Ademas, es probable que los bloqueos relacionados
con COVID-19 en China exacerben lasinterrupciones de la cadena de suministro. El Comité esta muy

a.tento a los riesgos de mfl/amon. Debido a estos T L e e e T e,
riesgos, el Comité decidié aumentar el rango .

bjetivo para la tasa de fondos federales de 1-1/2 Fecha Rango de la Tasa (%)
obje P . . Aiios Fiscales PR Lower Upper
a 1-3/4 por ciento y anticipa que los aumentos 2015 0.00 0.25
continuos en el rango objetivo seran apropiados. 2016 0.15 0.40
El Comité continuard reduciendo sus tenencias 2oy o S

. 2018 1.25 1.50

de valores del Tesoro y deuda de agencias y 010 210 s
valores respaldados por hipotecas de agencias, 2020 120 1.45
como se describe en los Planes para reducir el 2021 0.00 0.25
tamano del balance de la Reserva Federal que se

emitieron en mayo. El Comité estd firmemente Fuente: Banco delaReserva Federal

comprometido a devolver la inflacidn a su objetivo del 2.0 por ciento (Tabla 3).

Al evaluar la postura apropiada de la politica monetaria, el Comité continuara monitoreando las
implicaciones de la informacién entrante para el panorama econémico. El Comité estaria preparado
para ajustar la postura de la politica monetaria segun corresponda, si surgen riesgos que podrian
impedir el logro de los objetivos del Comité. Las evaluaciones del Comité tendran en cuenta una
amplia gama de informacion, incluidas lecturas sobre salud publica, condiciones del mercado
laboral, presiones inflacionariasy expectativas de inflacion, y desarrollos financieros e internacionales
(Grafica 6).

Grafica 6: Tasa de Interés de Referencia Los precios del barril de petréleo

Fondos Federales en términos del ano fiscal 2021 de
(Target Fed Fund Rate - Upper Limit*) Puerto Rico, promediaron $51.81 el
barril, lo cual representé un alza de

o 525 10.9 por ciento respecto a los $46.73

del afo fiscal 2020. Estos precios se
aproximan a los experimentados en
225 : 235 los anos fiscales 2017 y 2018 cuando
en promedio estaban en $54 por
025 025 015 ¢ 1 0,00 025 "2 25 0-42 barril (Gréﬁca 7)

3.00

2.00 A

Por ciento

1.00 A

0.00

100 Segun las proyecciones de la
Administracién de Informacion
de Energia (EIA, por sus siglas en
inglés) el precio promedio del barril
Fuente: Banco de a Reserva Federal *~Upper Limit 2015 - 2015, haciendo referencia al periodo fiscal
de Puerto Rico alcanzard $87.81 para
elano 2022y $92.72 para el afo 2023. Esto equivale a un alza de 69.5 por ciento para el afo fiscal 2022
y un aumento de 5.6 por ciento para el aho fiscal 2023. Los precios sefalados en las proyecciones
se sitUan a los registrados en el mercado durante el afo fiscal 2013. Por otro lado, la perspectiva del
CBO para los afnos fiscales 2024 y 2025 con relacion a los precios del WTI es que se sitlen en $77.40
y $75.23 cada uno, presentando un panorama de estabilidad. Ambos escenarios proyectados no
contemplan una posible recesion en los Estados Unidos.
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Grafica 7: Precios del Barril de Petréleo
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Fuente: Administracién de Informacién de Energia (EIA) * - Proyeccién

Congressional Budget Office (CBO).

Grafica 8: Tasa de Interés Hipotecaria
Convencional a 30 afios
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Referente a la tasa de interés
hipotecaria para préstamos
convencionalesa30anos,enelaio
fiscal 2021, la tasa promedio anual
fue 2.9 por ciento, disminuyendo
0.6 puntos porcentuales con
relacion al afo fiscal 2020,
cuando promedidé 3.5 por ciento
(Grafica 8). Esta baja por segundo
ano consecutivo en la tasa
convencional a 30 anos, continud
alentando a los compradores
a adquirir propiedades tanto
nuevas como existentes. Segun
Freddie Mac, la perspectiva para el
proximo aflo es que aumentey se
espera que para el ano fiscal 2022
suba 0.8 puntos porcentuales
para una tasa promedio anual
de 3.7 por ciento. AUn mas, para
el afno fiscal 2023 proyectan un
aumento de 1.6 punto porcentual
con una tasa promedio anual de
5.3 porciento. El aumento de las
tasas hipotecariasy la apreciacién
del precio de la vivienda seguiran
provocando una desaceleracion
en el mercado de compra de
viviendas unifamiliares.

Afos Fiscales PR

Fuente: Banco de la Reserva Federal

Economia de Puerto Rico para los Ainos Fiscales 2022 y 2023

Factores que explican las proyecciones del producto bruto real:
anos fiscales 2022 y 2023

Las aperturas paulatinas de los sectores a medida que mejoraban los efectos de los contagios
por COVID-19, a través del afo fiscal 2021 afectaron positivamente la produccién agregada,
el mercado de trabajo y las demandas de los bienes y servicios que producen la mayoria de
los sectores econdmicos en Puerto Rico. Esto repercutié a que comenzara un incremento en
los precios especialmente a través del 2022 a medida que la que demanda por productos iba
aumentado. Por otro lado, el flujo de dinero proveniente de los paquetes de ayudas aprobados
por el Congreso de los Estados Unidos ha representado un elemento fundamental que ayudo en
el desempenfo en el afio fiscal 2021 y mas significativamente en el fiscal 2022. Ademas de todos
los fondos federales recibidos y los créditos contributivos, el afo fiscal 2022 fue impactado por
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una reactivacion de la actividad laboral alcanzando un aumento respecto al ano fiscal anterior
de 78,000 empleos segun la Encuesta de Vivienda. En el caso de la Encuesta de Establecimiento
el 2022 obtuvo un aumento sobre el 2021 en 50,700 empleos. Los niveles de empleo para el 2022
se acercaban a los niveles del afo 2009 con 1,116,000 de personas empleadas ubicando la tasa
de desempleo en 7.1 por ciento la mas baja en los ultimos 20 ahos. Otro elemento importante
ha sido el crecimiento de las materias primas y productos intermedios a marzo del 2022, con
un crecimiento de 20.4 por ciento. Este crecimiento en las importaciones de materias primas
y productos intermedios impacta de forma directa el crecimiento de la produccion. Todos los
factores negativos como el alza en los combustibles y la inflacion que comenzaron a afectar
finalizando el afo fiscal 2021 e incrementdndose paulatinamente en todo el ano fiscal 2022 de
forma vertiginosa, han sido contrarrestados por el alza en el mercado de empleo y el incremento
de los ingresos obtenidos por las personas como resultado de los estimulos recibidos, lo que ha
dado como resultado el impulso de la proyeccion para el afo fiscal 2022.

El afo fiscal 2023 ha estado influenciado también por altos niveles inflacionarios, asi como los
efectos de la guerra de Rusia y Ucrania, por lo que el nivel de incertidumbre aumenta de forma
abrupta por las altas probabilidades de una recesion global. Por lo cual, la proyeccion del afio fiscal
2023 presenta un escenario en ralentizacion respecto al aho fiscal 2022. La proyeccion para el aho
fiscal 2023 esta sujeta a revision constante debido al alto nivel de incertidumbre que existe por los
acontecimientos que estan ocurriendo coincidentemente tanto local como internacional en estos
momentos.

Proyecciones del Producto Bruto Real para los Afos Fiscales
2022 y 2023

Basadoenloantesexpuesto, el estimado proyectado para el PNB de Puerto Ricoreal en el escenario
base refleja un crecimiento considerable para el afio fiscal 2022 de 4.0 por ciento alcanzando un
valor de $5,961.0 millones (Tabla 4y 5). Al compararse con el afio 2021, también obtuvo un aumento
porcentual de 1.0 por ciento representando $230.5 millones mas en su nivel monetario. En el afio

TABLA 4: PRODUCTO BRUTO: ANOS FISCALES
GROSS PRODUCT: FISCAL YEARS

(EN MILLONES DE DOLARES - IN MILLIONS OF DOLLARS)
|A PRECIOS CONSTANTES 1954 =100 - CONSTANT PRICES 1954 =100

PROYECCIONES-FORECASTS

2022 2023
PESIMISTA BASE OPTIMISTA | PESIMISTA BASE OPTIMISTA
VARIABLES 2018 2019 2020 2021 PESSIMISTIC BASE OPTIMISTIC | PESSIMISTIC BASE OPTIMISTIC VARIABLES
PRODUCTO BRUTO 5737.4 5,859.3 56725 5,731.0 5,871.0 5,961.0 6,051.0 5,896.0 6,003.0 6,110.0 GROSS PRODUCT

Tabla 5: TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL
GROWTH ANNUAL RATES

(ANOS FISCALES -FISCAL YEARS)
|A PRECIOS CONSTANTES 1954 = 100 - CONSTANT PRICES 1954 = 100

PROYECCIONES-FORECASTS

2022 2023
PESIMISTA BASE OPTIMISTA PESIMISTA BASE OPTIMISTA
VARIABLES 2018r 2019r 2020 2021 PESSIMISTIC BASE OPTIMISTIC | PESSIMISTIC BASE OPTIMISTIC VARIABLES

PRODUCTO BRUTO 4.2 21 -3.2 1.0 24 4.0 5.6 0.4 0.7 1.0 GROSS PRODUCT
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fiscal 2023 la proyeccién muestra

Grafica 9: Proyecciones del Producto bruto real una ralentizacién respecto al 2022
Tasa de cambio porcentual .
Afios fiscales de 0.7 por ciento, de acuerdo con

el Modelo Econométrico Dindamico
de la Economia de Puerto Rico en
el escenario base (Grafica 9). Entre
los componentes proyectados
del producto bruto real que
contribuyen al crecimiento
del 2022 estan los gastos de
consumo personal, la inversién
en construccién y la inversién en
mMaquinaria y equipo. En términos
20180 20190 20200 2021° 2022 2023 del producto bruto a precios

Afios fiscales corrientes este se proyecta para el
2022 en $80,820.0 millones para
un crecimiento de 9.8 por ciento.
El ano fiscal 2023 se proyecto en

7.0 Histérico

Por ciento

Fuentes: Junta de Planificacion de Puerto Rico

$84,642.0 para un 4.7 por ciento.

A continuacion, los diferentes escenarios alternos de las proyecciones
macroecondémicas de Puerto Rico para los afos fiscales 2022 y 2023

La dinamica de la economia causa incertidumbre en toda proyeccién realizada y es por esto que
la Junta de Planificacién estima dos escenarios adicionales: el optimista y el pesimista, en caso de
gue ocurran eventos imprevistos o que los supuestos utilizados tomen una direcciéon contraria a
lo esperado. El escenario optimista estima un desempefo mas positivo que el escenario basey,
por el contrario, el escenario pesimista proyecta un desempefio mas negativo al base.

De acuerdo con los resultados del Modelo Econométrico Dindmico de la JP, el PB real en el
escenario optimista se proyecté que crecera en 5.6 por ciento y 1.0 por ciento para los respectivos
anos fiscales 2022 y 2023. El escenario pesimista estimd un crecimiento de 2.4 por ciento para el
ano fiscal 2022 y un aumento de 0.4 por ciento para el afio fiscal 2023.

Proyecciones de otras variables macroeconémicas

Gasto de consumo personal

El gasto de consumo personal se refiere al valor del mercado de las compras finales de las personas
e instituciones sin fines de lucro en mercaderias y servicios para su propio uso. Estos se dividen en
bienes duraderos, no duraderos y servicios. EIl comportamiento del gasto de consumo personal
para el ano fiscal 2021 totalizé $10,411.3 millones para un crecimiento de 19.0 por ciento por encima
del afo fiscal 2020. El efecto de la baja en los precios redundd en que el crecimiento fuera tan
alto para el fiscal 2021. La proyeccion del gasto para el afio fiscal 2022 es $10,831.1 millones para un
crecimiento de 4.0 por ciento. En el afio fiscal 2023 la proyeccién a precios constantes es $10,913.3
millones para un incremento porcentual de 0.7 por ciento. A precios corrientes la proyeccién del
gasto a las personas es $78,906.0 millones para 11.1 por ciento y para el fiscal 2023 es $84,794.0
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millones para 7.5 por ciento de

Grafica 10: Gastos de Consumo Personal crecimiento.

Precio constantes

Histérico broyeccion* Inversion en construccion
12:3000 10,8311 10,9133

9,839.5 10,411.3

10,5000 | 9,200.8 La inversidon en construccidon esta

definida como la construccion
nueva realizada por las empresas
privadas y el gobierno estatal y
municipal, es un componente
importante en el desarrollo
econdmico de cualquier pais a corto
2018r 2019 2020r 2021p 2022+ 2023* y largo plazo La construccion es vital
para el crecimiento econémico por
su alto efecto multiplicador, el cual
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Fuente: Junta de Planificacién de Puerto Rico impacta de forma simulta nea entre
los diferentes sectores econdmicos

Grafica 11: Inversién en Construccion de un pais. Ademas, es importante

Afios fiscales el crecimiento de esta variable por

a precios corrientes .
representar la reconstruccién del

pais tanto de edificaciones fisicas,
como del sistema eléctrico. En
el afo fiscal 2021 la inversién en
construccion totalizé la cantidad de
$465.9 millones para un crecimiento
de 7.1 por ciento, La proyeccion
para el ano fiscal 2022 y 2023 de la
inversion construccién real son 3.7 y
4] por ciento respectivamente. En
2018r 2019r 20201 202p ' 2022 2023* términos corrientes la proyecciéon
de la construccién es $5,484.0
Fuente: Junta de Planificacién de Puerto Rico millones Y $5'868O millones
para los anos fiscales 2022 y 2023
respectivamente.
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Conclusiones

El estimado proyectado para el PNB de Puerto Rico real en el escenario base refleja un crecimiento
considerable para el afio fiscal 2022 de 4.0 por ciento alcanzando un valor de $5,961.0 millones.
Al compararse con el ano 2021 que también obtuvo un aumento porcentual de 1.0 por ciento,
representd $230.5 millones mas en su nivel monetario. En el afio fiscal 2023 la proyeccion es en
ralentizaciéon respecto al 2022 de 0.7 por ciento, de acuerdo con el Modelo Econométrico Dinamico
de la Economia de Puerto Rico en el escenario base. De acuerdo con los resultados del Modelo
Econométrico Dinamico de la JP, el PB real en el escenario optimista se proyectd que crecera en
5.6 y 1.0 por ciento para los respectivos anos fiscales 2022 y 2023, respectivamente. El escenario
pesimista estimo un crecimiento de 2.4 por ciento para el ano fiscal 2022 y un aumento de 0.4 por
ciento para el ano fiscal 2023.
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Se pronostica que el crecimiento mundial se desacelere de 6.0 por ciento en 2021 a 3.2 por
ciento en 2022 y 2.7 por ciento en 2023. Aparte de la crisis financiera mundial y |la fase aguda
de la pandemia de COVID-19, este es el perfil de crecimiento mas débil desde 2001, y refleja
importantes desaceleracionesen las principaleseconomias: una contraccion del PIB de Estados
Unidos en el primer semestre de 2022, una contraccion en la zona del euro durante el segundo
semestre de 2022y brotes de COVID-19 y confinamientos prolongados en China, donde la crisis
del sector inmobiliario va en aumento. Aproximadamente una tercera parte de la economia
mundial afronta dos trimestres consecutivos de crecimiento negativo. Se pronostica que la
inflacion mundial aumente de 4.7 por ciento en 2021 a 8.8 por ciento en 2022, para luego
descender a 6.5 por ciento en 2023 y 4.1 por ciento en 2024.

Se pronostica, por parte del CBO, de que el PIB real en el afo fiscal 2022 de Puerto Rico, tenga
un incremento de 3.9 por ciento, basado en |la recuperacion, gracias a los estimulos aprobados
para combatir los efectos negativos en la economia de los Estados Unidos por la pandemia
del COVID-19. Este estimado se podria revisar segun se actualicen los datos de las cuentas
nacionales y se siga la trayectoria de la inflacion y el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania.
Luego de este estimado, para el afo fiscal 2023 se proyecta un crecimiento de 4.1 por ciento
en el PIB real.

Es importante sefalar, que la certeza de las proyecciones econdémicas es funcion del
movimiento prospectivo de los factores exdgenos subyacentes como fundamento de estas.
De manera que, toda proyeccion econémica tiene que estar sujeta a evaluacion a tono con los
cambios que ocurran en estos factores.
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TABLA 1: VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS: ANOS FISCALES
SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES: FISCAL YEARS

(EN MILLONES DE DOLARES - IN MILLIONS OF DOLLARS)
A PRECIOS CONSTANTES 1954 = 100 - CONSTANT PRICES 1954 = 100

PRODUCTO BRUTO 5,737.3 5,859.4 5,672.5 5,731.0 5,871.0 5,961.0 6,051.0 5,896.0 6,003.0 6,112.0 |GROSS PRODUCT

GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION

PERSONAL 9,200.8 9,839.5 8,749.7 | 10,4113 10,638.0 10,832.0 10,989.0 10,689.0 10,913.0 11,108.0 |EXPENDITURES

INVERSION EN CONSTRUCTION

CONSTRUCCION 793.3 694.8 435.1 465.9 475.0 483.0 490.0 492.0 503.0 513.0 INVESTMENT

INVERSION EN MACHINERY AND

MAQUINARIA'Y EQUIPO 1,354.8 1,551.7 1,184.3 1,287.7 1,582.0 1,606.0 1,630.0 1,928.0 1,961.0 1,998.0 |EQUIPMENT INVESTMENT

GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION

CONSUMO DEL GOBIERNO 1,637.9 1,724.5 1,707.9 1,727.3 1,767.0 1,794.0 1,821.0 1,798.0 1,834.0 1,864.0 |EXPENDITURES

r - CIFRAS REVISADAS. r - REVISED FIGURES.

P - CIFRAS PRELIMINARES. P - PRELIMINARY FIGURES.

FUENTE: JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAMA DE PLANIFICACION ECONOMICA Y SOCIAL, SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,
SUBPROGRAMA DE ANALISIS SOCIAL, MODELOS Y PROYECCIONES. 'SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.

TABLA 2: TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DE VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS
GROWTH ANNUAL RATES OF SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES

(A PRECIOS CONSTANTES 1954 = 100 - CONSTANT PRICES 1954 = 100)

PRODUCTO BRUTO 4.2 21 -3.2 1.0 24 4.0 5.6 0.4 0.7 1.0 GROSS PRODUCT

GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION

PERSONAL 1.5 6.9 -11.1 19.0 2.2 4.0 5.5 0.5 0.7 1.1 EXPENDITURES

INVERSION EN CONSTRUCTION

CONSTRUCCION 2213 -12.4 -37.4 71 2.0 3.7 5.2 3.6 41 4.7 INVESTMENT

INVERSION EN MACHINERY AND

MAQUINARIA'Y EQUIPO 27.3 14.5 -23.7 8.7 22.9 24.7 26.6 21.9 221 22.6 EQUIPMENT INVESTMENT

GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION

CONSUMO DEL GOBIERNO -1.8 53 -1.0 1.1 23 3.9 5.4 1.8 22 24 EXPENDITURES

© - CIFRAS REVISADAS. r - REVISED FIGURES

P - CIFRAS PRELIMINARES. P - PRELIMINARY FIGURES.

FUENTE: JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAMA DE PLANIFICACION ECONOMICA Y SOCIAL, SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,
‘SUBPROGRAMA DE ANALISIS SOCIAL, MODELOS Y PROYECCIONES. 'SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.
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TABLA 3: VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS: ANOS FISCALES
SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES: FISCAL YEARS

(EN MILLONES DE DOLARES - IN MILLIONS OF DOLLARS)

PRODUCTO BRUTO 67,601.1 | 70,765.2 | 70,507.7 | 73,580.8 | 79,830.0 80,820.0 81,810.0 83,261.0 84,642.0 86,023.0 |GROSS PRODUCT

GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION

PERSONAL 65,157.0 | 68,758.9 | 64,691.8 | 71,039.0 | 77,914.0 78,906.0 79,847.0 83,345.0 84,794.0 86,110.0 |EXPENDITURES

INVERSION EN CONSTRUCTION

CONSTRUCCION 8,065.4 7,245.5 4,582.5 5,141.7 5,428.0 5,484.0 5,563.0 5,745.0 5,868.0 5,936.0 |INVESTMENT

INVERSION EN MACHINERY AND

MAQUINARIA'Y EQUIPO 7,555.0 8,850.0 7,131.8 8,191.8 11,096.0 11,199.0 11,372.0 14,799.0 15,044.0 15,290.0 |EQUIPMENT INVESTMENT

GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION

CONSUMO DEL GOBIERNO 8,052.6 8,381.2 7,713.5 7,539.0 7,344.0 7,442.0 7,527.0 7,160.0 7,287.0 7,398.0 |EXPENDITURES

r - CIFRAS REVISADAS. © - REVISED FIGURES.

P - CIFRAS PRELIMINARES. P~ PRELIMINARY FIGURES.

FUENTE: JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAMA DE PLANIFICACION ECONOMICA Y SOCIAL, 'SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,
SUBPROGRAMA DE ANALISIS SOCIAL, MODELOS Y PROYECCIONES. 'SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.

TABLA 4: TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DE VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS
GROWTH ANNUAL RATES OF SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES

(ANOS FISCALES -FISCAL YEARS)

PRODUCTO BRUTO =21 4.7 -0.4 4.0 8.5 9.8 1.2 4.3 4.7 5.1 GROSS PRODUCT

GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION

PERSONAL 4.3 5.5 -5.9 9.8 9.7 1.1 12.4 7.0 7.5 7.8 EXPENDITURES

INVERSION EN CONSTRUCTION

CONSTRUCCION 2329 -10.2 -36.8 12.2 5.6 6.7 8.2 5.8 7.0 6.7 INVESTMENT

INVERSION EN MACHINERY AND

MAQUINARIA'Y EQUIPO 29.5 171 -19.4 14.9 355 36.7 38.8 334 343 345 EQUIPMENT INVESTMENT

GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION

CONSUMO DEL GOBIERNO -11.1 41 -8.0 -2.3 -2.6 1.3 -0.2 -2.5 =21 1.7 EXPENDITURES

- CIFRAS REVISADAS. © - REVISED FIGURES.

P - CIFRAS PRELIMINARES. P- PRELIMINARY FIGURES

FUENTE: JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAMA DE PLANIFICACION ECONOMICA Y SOCIAL, 'SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,
SUBPROGRAMA DE ANALISIS SOCIAL, MODELOS Y PROYECCIONES. 'SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.
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(ANOS FISCALES - FISCAL YEARS)

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
ESTADOS UNIDOS (MILLARDOS)*

EXPORTACIONES
MERCANCIA AJUSTADA (MILLONES)

GASTOS DE VISITANTES
(MILLONES DE $)

[TRANSFERENCIAS FEDERALES
A PERSONAS (MILLONES)

[TASA DE INTERES
PREFERENCIAL (%)*

PRECIO BARRIL
PETROLEO (EN DOLARES)
(WEST TEXAS INTERMEDIATE CRUDE)**

18,362.3

63,003.7

3,302.9

18,770.5

58.61

TABLA 5: PRINCIPALES VARIABLES EXOGENAS
MAJOR EXOGENOUS VARIABLES

18,804.2

64,911.3

3,611.7

18,805.1

60.86

18,631.3

66,353.8

2,920.7

16,531.6

46.73

18,938.2

63,676.0

2,786.5

19,355.7

51.81

19,673.7

66,287.0

2,915.0

23,307.0

87.81

20,485.4

63,912.0

3,011.0

28,866.0

93.19

REAL GROSS DOMESTIC PRODUCT
UNITED STATES (MILLARDS) *

EXPORTS
ADJUSTED GOODS (MILLIONS)

VISITORS EXPENSES
(MILLIONS OF $)

FEDERAL TRANSFERS
TO PEOPLE (MILLIONS)

INTEREST RATE
PREFERENTIAL (%) *

BARREL PRICE
OIL (IN DOLLARS)
(WEST TEXAS INTERMEDIATE CRUDE)**

[ - cIFRAS REVISADAS.
P - CIFRAS PRELIMINARES.

- IHS ECONOMICS,

|** - ADMINISTRACION DE INFORMACION DE ENERGIA

[FUENTE: JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAMA DE PLANIFICACION ECONOMICA ¥ SOCIAL,
SUBPROGRAMA DE ANALISIS SOCIAL, MODELOS Y PROYECCIONES.

- PRELIMINARY FIGURES.
r - REVISED FIGURES.

* - IHS ECONOMICS, MARCH 2016 .

[** - ENERGY INFORMATION ADMINISTRATION, MARCH, 2016.

[SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,
SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.

(ANOS FISCALES -FISCAL YEARS)

TABLA 6: TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DE PRINCIPALES VARIABLES EXOGENAS
GROWTH ANNUAL RATES OF MAJOR EXOGENOUS VARIABLES

PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
ESTADOS UNIDOS (MILLARDOS)*

EXPORTACIONES
MERCANCIA AJUSTADA (MILLONES)

GASTOS DE VISITANTES
(MILLONES DE $)

TRANSFERENCIAS FEDERALES
A PERSONAS (MILLONES)

TASA DE INTERES
PREFERENCIAL (%)*

PRECIO BARRIL
PETROLEO (EN DOLARES)
(WEST TEXAS INTERMEDIATE CRUDE)**

-13.2

-14.6

13.3

20.9

-19.1

-121

-19.0

-23.2

-29.4

20.4

69.5

-3.6

REAL GROSS DOMESTIC PRODUCT
UNITED STATES (MILLARDS) *

EXPORTS
ADJUSTED GOODS (MILLIONS)

VISITORS EXPENSES
(MILLIONS OF $)

FEDERAL TRANSFERS
TO PEOPLE (MILLIONS)

INTEREST RATE
PREFERENTIAL (%) *

BARREL PRICE
OIL (IN DOLLARS)

(WEST TEXAS INTERMEDIATE CRUDE)**
]

" - CIFRAS REVISADAS,
P - CIFRAS PRELIMINARES.

- IHS ECONOMICS,

**- ADMINISTRACION DE INFORMACION DE ENERGIA

FUENTE: JUNTA DE PLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAMA DE PLANIFICACION ECONOMICA Y SOCIAL,

SUBPROGRAMA DE ANALISIS SOCIAL, MODELOS Y PROVECCIONES.

Junta de

Planificaci

o

p- PRELIMINARY FIGURES.
r - REVISED FIGURES.

* - IHS ECONOMICS, MARCH 2016 .
** - ENERGY INFORMATION ADMINISTRATION, MARCH, 2016.

SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,
SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.









