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Introduccion

La economia de Puerto Rico
estd pasando por lo que es
la peor crisis econdmica
desde los arnos treinta.
Llevamos tres anos en que
la economia ha sufrido una
contraccion y no se espera una recuperacion significativa hasta
elfiscal 201 1. Este ario fiscal, que comenzo hace pocas semanas,
posiblemente refleje una mejoria en comparacion con el fiscal
2009, pero atin asi no promete ser uno de gran crecimiento. Una
senal alentadora es que la economia de los Estados Unidos y
la de la zona del Euro comienzan a dar senales de mejoria.
En este Avance Economico ofrecemos algunas observaciones al
respecto.
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¢Hay recuperacion?

En dias recientes, han habido
varias sefnales de recuperacion en
los Estados Unidos. La Reserva
Federal, en esta semana anuncié
que no introduciria cambios en
sus politicas monetarias, por
entender que la situacién se habia
estabilizado. No obstante, la Reserva
fue muy cautelosa en cuanto a la
recuperacién e, inclusive, en su
comunicado mencionan que el crecimiento en el ingreso
serd lento lo cual afectard el nivel de consumo.

Llevamos tres afios en que la economia
ha sufrido una contraccion y no se
espera una recuperacion significativa
hasta el fiscal 2011

Las senales son mixtas en tanto los mercados han reflejado
mejoras leves en los dltimos dias, pero las ventas al detalle
han caido y los precios de unidades residenciales contintian
su espiral descendiente.

Un factor que habria que considerar cuando se menciona la
recuperacion, es el hecho de que los paises europeos, que
han estado algo rezagados en relacién con Estados Unidos,
comienzan también a dar sefiales de mejoria. Un informe
reciente del Financial Times de Londres indica que tanto
Francia como Alemania tendrdn crecimientos positivos en
el proximo afo y que en el mas reciente trimestre reflejan
un crecimiento positivo. Esto no ha sido suficiente para
que la zona del Euro no sufra una contraccion, debido a la
debilidad de las economias de Espaia e Italia. El Euro ha
tenido ganancias contra el délar durante la semana, lo que
apunta a lo dicho de la recuperacién de las dos principales
economias europeas.

Semana del 10 al 16 de agosto de 2009

¢Qué riesgos presenta la economia
norteamericana?

Posiblemente, el drea que genera mayor incertidumbre
continia siendo la de bienes raices, ain cuando la
construccion de nuevas viviendas parece haber tenido
un auge recientemente. En Estados Unidos, la crisis y la
recuperacién de este sector no han sido uniforme en
todos los estados. Lugares como la Florida siguen estando
profundamente afectados por la crisis con reducciones en
los valores de la propiedad de hasta 50%.

No todos los analistas estdn de acuerdo con la percepcién
generalizada de que hay una recuperacién. El economista
Nouriel Roubini, de NYU, sigue insistiendo en que el 2010
serd nuevamente un afio de contraccién. Por otra parte,
Paul Krugman, el Premio Nobel en Economia, estaba muy
negativo hasta hace pocas semanas, pero ya ha indicado
que si habrd recuperacién pero que ésta “se sentird como
una recesion” Su expresion se refiere al hecho de que hay
la conviccién de que serd una recuperacion muy modesta 'y
sin crear el nimero suficiente de empleos para recuperar los
perdidos en esta recesién que sobre pasan los 3 millones.

Crecimiento anual del PNB real en Estados Unidos
Historico y proyectado 2009 y 2010
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Fuente: U.S. BEA; Blue Chip Economic Indicators (August 10, 2009).
P = proyeccion. Reflects revisions by the BEA.

La nota positiva en todo esto es que las economias de China
e India mantienen ritmos de crecimiento lo suficientemente
altos como para estimular al resto de la economia global.
Un impacto notable es que ese crecimiento comienza a
impulsar nuevamente los mercados de materiales, lo cual
para algunas economias podria significar un estimulo.

¢Qué implica para Puerto Rico?

Obviamente, cualquier recuperacion en la economia de los
Estados Unidos representa un estimulo para la nuestra. Sin
embargo, hay que considerar que desde el 2001, la economia
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de Puerto Rico se ha apartado de la de Estados Unidos y
que no podemos pensar que esta recuperaciéon nacional
necesariamente se traducird en un estimulo a nivel local.
Esto lo que implica es que tenemos que tomar medidas para
devolver ala economia de laIsla, la flexibilidad y, sobre todo,
las condiciones que nos hagan mas competitivos. De esta
manera nos aseguramos que estaremos mejor preparados
para aprovechar la recuperacion y para mitigar los efectos
de una recesién.

En Puerto Rico, se ha dicho que el problema no es de una
recesion ciclica, sino que se trata de un estancamiento
secular. En las recesiones de los ochenta y noventa, la
reactivacion se debiéaunaaceleracién enlatasadeinversién
en construccion, particularmente la puablica. Sin embargo,
en esta ocasion y debido al déficit fiscal y a las condiciones
en el mercado, eso no sera posible. Los fondos de la Ley

ARRA contribuirdn a mitigar los efectos de la recesién y de
la reduccidn en el gasto publico, pero hay consenso de que
no proveen para una solucion a largo plazo. De hecho, el reto
que tenemos en Puerto Rico es poner en marcha programas
que asuman la funcién de estimulo de los fondos ARRA una
vez estos terminen en el 2011.

Resumen

Compartimos el optimismo de que la economia de los
Estados Unidos estd entrando en una fase de recuperacion
modesta, que esto debe tener un impacto positivo en la
nuestra pero, que para aprovechar la recuperacién tenemos
que tomar las medidas necesarias para hacernos mads
competitivos y productivos. Nuestra recuperaciéon no esta
garantizada. Tenemos que gandrnosla.
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