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Introducción
Esta semana hubo  
buenas noticias para 
Puerto Rico. Por un 
lado, Standard and 

Poor’s elevó el “Outlook” para los bonos del gobierno y el Índice 
de Actividad Económica dio señales de mejoramiento. Luego de 
cuatro años de recesión es bueno ver indicios que la situación se 
estabiliza. Además, es una señal de que las medidas adoptadas 
comienzan a dar fruto. Por tal razón, es que decidí dedicar este 
número de Avance Económico a estos dos eventos.

Standard & Poor’s              
(S & P)
Se trata de una prestigiosa 
empresa dedicada a clasificar 
la calidad de la deuda de 
empresas y gobiernos. En el 
caso de Puerto Rico,  S & P 
lo ha estado haciendo por 
décadas. Esta semana tomo 
la decisión de mejorar el 

“Outlook” de la deuda del gobierno de estable a positivo. 
Este paso es muy alentador y es la primera vez en muchos 
años que la clasificación de la deuda de Puerto Rico mejora. 
La excepción fue la mejoría en la clasificación, en parte por 
cambios en la técnica de producir estas clasificaciones.
Lo interesante es la justificación de S & P de la movida. 
Citando del informe de S & P, queda claro que las medidas 
tomadas para eliminar el déficit fueron la razón principal:

“The positive outlook is based on our view of the 
commonwealth’s recent implementation of significant 

expenditure controls and revenue enhancement measures 
that we believe could help restore budget balance within 

the next two years. Standard & Poor’s could raise the 
rating if over the upcoming two years in conjunction 

with an improvement in the commonwealth’s economic 
performance, budget controls remain in place and we 
believe there is significant progress toward achieving 

balance between ongoing revenues and expenditures as 
well as in addressing its unfunded retirement benefit 

obligations. We could revise the outlook to stable if the 
effectiveness of the recently approved tax and budget 
measures is impeded by either continued economic 

deterioration or a loosening of the expenditure discipline 
exhibited to date, and the commonwealth fails to make 

progress toward addressing its unfunded retirement 
obligations in the next two years.”

La empresa seguramente ha seguido la controversia sobre 
la Ley 154 y los esfuerzos de la Administración de lograr 
un sistema contributivo más eficiente y justo. Es imposible 
pensar que de S & P no considerar ambas medidas 
adecuadas e implementables, hubiese tomado la decisión 
que tomó. 
Ahora bien, aunque adoptó un “Outlook” positivo, 
mantuvo la clasificación de BBB-, que es resultado de una 
acumulación de problemas de décadas. Aunque reconocen 
los esfuerzos hechos por la Administración, también hace 
mención de los retos que enfrenta el gobierno en resolver 
dichos problemas. Por supuesto, un elemento clave en la 
apreciación de S & P es el impacto que tiene la recesión. 
Un aspecto que sobresale de acuerdo a S & P es el tema de 
los fondos de retiro que tienen un déficit actuarial de unos 
$23 mil millones. El Gobernador nombró una Comisión, 
presidida por el Secretario del Trabajo y Recursos Humanos, 
para analizar el tema y recientemente sometieron sus 
recomendaciones para atacar ese problema.

Índice de Actividad Económica (IAE)
El Índice de Actividad Económica lo produce el Banco 
Gubernamental de Fomento mensualmente. Se compone 
de empleo asalariado, ventas de gasolina, ventas de energía 
y ventas de cemento. Aunque hay quien piensa que estos 
Índices incorporan muy pocas variables, la realidad es que 
la correlación del IAE con el crecimiento del Producto 
Bruto es  casi 100%. Por lo tanto, es muy factible pensar 
que IAE es un excelente indicador del desempeño de la 
economía. En Puerto Rico se producen tres indicadores de 
ese tipo, el del BGF, el del Banco Popular y el de Estudios 
Técnicos, Inc. Los tres se mueven en la misma dirección y 
de manera similar aún cuando usan indicadores distintos.
El comportamiento del IAE ha mostrado caídas en 
los pasados cuatro años, pero en octubre de este año 
comparado con octubre de 2009, se dio la caída más leve 
año a año desde abril, lo cual puede interpretarse como 
una señal, si no de progreso, ciertamente de estabilización. 
Por supuesto, hay que tener cuidado en como se interpreta 
el IAE, pues no sería la primera vez en los dos pasados 
años que refleja mejoría.

Comentarios
¿Debemos sentirnos optimistas? Pienso que definitivamente 
hay  razones de sobra para serlo. En los 23 meses de nuestra 
Administración se han tomado pasos importantes para 
resolver problemas que venían arrastrándose por años y 
en algunos casos, décadas. Cuando miramos al contexto 
global vemos que países como Grecia, Irlanda, Portugal 
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“A principios de 2009, Puerto Rico 
reflejaba la peor situación fiscal 

cuando se comparaba con los estados. 
Hoy somos de los mejores” 
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y España están pasando por situaciones mucho peor que 
nosotros y en algunos casos, Irlanda por ejemplo, no 
tuvieron la capacidad de resolver sus problemas fiscales y 
económicos sin una sustancial ayuda del exterior.
Cuando uno mira los indicadores económicos y sociales, 
Puerto Rico no está peor que estos cuatro países. 
Particularmente, cuando uno analiza las perspectivas 
se hace claro que, con todos los retos que tenemos ante 
nosotros, nos confronta un mejor futuro que el de esas 
cuatro economías. Mucho dependerá de aspectos que el 

gobierno está atendiendo. Un buen ejemplo es la recién 
aprobada legislación para estimular la compra de viviendas. 
Los incentivos han probado ser sumamente atractivos y la 
industria y la banca han manifestado su satisfacción con 
los resultados. 
A principios de 2009, Puerto Rico reflejaba la peor situación 
fiscal cuando se comparaba con los estados. Hoy somos de 
los mejores. No tengo la menor duda de que el 2011 será 
un año mucho mejor que éste y que hemos establecido los 
cimientos para un crecimiento sostenido.
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