LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL ANO FISCAL 2013 Y PERSPECTIVAS
PARA LOS ANOS FISCALES 2014 Y 2015

INTRODUCCION

La economia de Puerto Rico ha enfrentado grandes retos en los afios recientes que han provocado que se registre un
crecimiento reducido durante el afio fiscal 2013. Por su alto indice de apertura al comercio exterior, dicha economia
depende principalmente de las condiciones econdmicas de Estados Unidos y el resto del mundo. En la primera parte
de este capitulo se presenta un andlisis del comportamiento de la economia de Puerto Rico durante el afio fiscal
2013. Luego, se muestra el comportamiento de los indicadores econdmicos en los primeros meses del afio fiscal 2014.
De igual manera, se analiza el comportamiento esperado de las variables exdgenas que afectan nuestra economia y
las perspectivas de la economia de Puerto Rico para los afios fiscales 2014 y 2015. Finalmente, se incluye un anejo
con las variables macroeconémicas de Puerto Rico las principales variables exdgenas y las medidas econdémicas,
utilizadas como supuestos en las proyecciones econdmicas para los afios fiscales 2014 y 2015.

A. LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL FISCAL 2013

El Producto Nacional Bruto (PNB) representa el valor en el mercado de la producciéon econémica originada por los
residentes del Pais. Para el afio fiscal 2013, este totalizd $70,740.3 millones a precios corrientes. A precios
constantes o reales, el valor fue $6,511.5 millones, un aumento de 0.3 por ciento respecto al afio fiscal 2012. Durante
los afios fiscales 2011 y 2012, esta misma variable registré una baja de 1.7 y un aumento de 0.9 por ciento,
respectivamente.

CRECIMIENTO ANUAL DEL PRODUCTO NACIONAL

BRUTOREAL
(% ano fiscal)

PRODUCTO NACIONAL BRUTO

(precios corrientes en millones de délares afno fiscal)

70,740

3.8 -3.6
2009 2010 2011r 2012r 2013p 2009 2010 2011r 2012r 2013p
r-Cifras revisadas. p-Cifras preliminares. r-Cifras revisadas. p-Cifras preliminares.
Fuente: Juntz de Flznificacion, Frograma de Flanificacion Ecendmica y Secial, Fuente: Juntz de Flznificacion, Frograma de Flanificacion Economica y Social,
Subprograma de Anilisis Econdmico. Subprograma de Anzlisis Economico.

En el afio fiscal 2013, la demanda interna que representa el valor de todos los bienes y servicios consumidos por los
sectores publicos y privados en Puerto Rico, aumentd 1.1 por ciento a precios corrientes, de $82,288.8 millones en el
afio fiscal 2012, a $83,210.0 millones en el afio fiscal 2013. A precios constantes, esta alza represento 0.5 por ciento
en el ano fiscal 2013.
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En el afio fiscal 2013, los gastos de consumo personal, principal componente dentro de la demanda interna,
ascendieron a $62,511.1 millones a precios corrientes, superando por $1,544.8 millones o 2.5 por ciento el nivel de
$60,966.3 millones del afio fiscal anterior. A precios constantes, se registraron gastos de consumo personal por
$10,023.3 millones en el afio fiscal 2013, para un incremento de 2.4 por ciento sobre el afio fiscal 2012. El
crecimiento real alcanzado por los gastos de consumo personal fue $234.1 millones. Dicho comportamiento estuvo
sustentado por alzas de 6.9 por ciento registrado en los gastos de consumo duraderos, 2.6 por ciento en los gastos en
servicios y 1.4 por ciento en los gastos de consumo de bienes no duraderos.
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El monto de los gastos de consumo del gobierno central y los municipios en el afio fiscal 2013 fue $10,716.0 millones
a precios corrientes. En términos constantes, totalizé $1,772.8 millones, representando una baja de 0.7 por ciento
para dicho afio, comparado con el afio fiscal 2012 en el cual alcanzé $1,786.1.
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La inversion interna bruta en términos corrientes totalizd $9,982.9 millones para el afio fiscal 2013. Esto representd
una reduccién de 5.3 por ciento en relacién con el afio fiscal 2012. Esta variable a precios constantes representd una
reduccion de 9.8 por ciento respecto al monto del afio fiscal anterior. Dentro del total de la inversidn interna bruta en
el afio fiscal 2013, la inversidn en construccion alcanzé $4,115.9 millones.
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El ingreso neto alcanzé $56,641.3 millones a precios corrientes durante el afio fiscal 2013. Mientras que el ingreso
personal disponible fue $61,084.3 millones. Esta ultima variable representa la cantidad disponible a las personas
luego del pago de contribuciones, reflejando un crecimiento de 1.7 por ciento en el afio fiscal 2013 sobre los
estimados del aio fiscal anterior.
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En las transacciones con el resto del mundo, se estimd un aumento en las ventas de bienes y servicios hacia el
exterior para el afio fiscal 2013. Para el afio fiscal 2013, a precios corrientes, las ventas de bienes y servicios
totalizaron $75,092.7 millones y las compras en bienes y servicios $87,562.4 millones. A precios constantes, esto
representd una baja de 2.5 por ciento y 0.9 por ciento, respectivamente.
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B. LA ECONOMIA EN EL ANO FISCAL 2014: INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES

1. Mercado Laboral

De acuerdo a la Encuesta de Vivienda del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos, el numero total de
personas empleadas durante el periodo de julio a marzo del afio fiscal 2014 alcanzé un promedio de 1,013,000
personas. Esto representd una disminucion de 2.1 por ciento respecto al mismo periodo del afo fiscal 2013.
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Durante el periodo de julio a marzo del afo fiscal 2013, el nimero de personas con empleo por cuenta propia se
redujo 6.2 por ciento, al totalizar 150,000 personas. El grupo trabajador durante el periodo de julio a marzo del afio
fiscal 2014 registrdé una merma de 1.6 por ciento, cuando alcanzé un total de 1,186,000 personas, en relacion con el
mismo periodo del afio fiscal anterior. La tasa de participacion alcanzd 41.4 por ciento, lo que representd una
disminucién de 0.5 puntos porcentuales en los primeros nueve meses del presente afo fiscal. Mientras, la tasa de
desempleo ajustada estacionalmente registré un nivel de 14.6 por ciento, para un incremento de 0.4 puntos
porcentuales, respecto al periodo de julio a marzo del afio fiscal 2013.
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Igualmente, en la Encuesta de Establecimientos, el empleo asalariado no agricola ajustado estacionalmente alcanzé la
cifra de 925,000 personas en el periodo de julio a febrero del afo fiscal 2014, de un total de 941,000 personas
empleadas en el mismo periodo del aio fiscal 2013. Esto representé una disminucién de 1.6 por ciento.
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2. Ingresos Netos al Fondo General
En el periodo de julio a marzo del afio fiscal 2014, los ingresos netos al fondo general totalizaron $6,080.2 millones de
délares. En el mismo periodo del afio fiscal anterior, los recaudos fueron $5,811.1 millones de ddlares, lo que

representd un crecimiento de 4.6 por ciento.
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En el periodo de julio a febrero del afio fiscal 2014, se registré un incremento en los recaudos del impuesto sobre
ventas y uso estatal (IVU) de 5.7 por ciento, al compararlo con el mismo periodo del afio fiscal anterior.

Recaudos del Impuesto sobre Ventas y Uso (IVU)
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3. Produccién y Ventas de Cemento
En el periodo de julio a marzo del afio fiscal 2014 se reflejaron contracciones de 13.1 por ciento en la produccion de
cemento y 14.2 por ciento en su venta, ambos respecto al mismo periodo del afio fiscal 2013.
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4. Generacion de Energia Eléctrica

Durante los meses de julio a febrero del afio fiscal 2014, la generacién de energia eléctrica reflejé una merma de 3.6
por ciento. Para el mencionado periodo, el consumo de energia eléctrica total alcanzé 11,780.0 millones de
kilovatios/hora, representando una reduccion de 3.7 por ciento. El consumo total de energia eléctrica comercial,
residencial e industrial disminuyd en 1.0, 8.4, y 5.2 por ciento, respectivamente.
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5. Comercio Exterior

En relacion al sector externo de la economia, durante los meses de julio a enero del afio fiscal 2014, el valor de las
exportaciones registradas se redujo 1.3 por ciento, en comparacion con el mismo periodo del afio fiscal 2013.
Mientras, las importaciones registradas disminuyeron 6.5 por ciento.
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6. Ventas al Detalle

En cuanto al sector comercial, la cifra acumulada preliminarmente de las ventas al detalle durante el periodo de julio
a diciembre del afio fiscal 2014 alcanzé la cantidad de $18,539.1 millones. Esto representé un incremento en las
ventas de 0.1 por ciento al compararse con el mismo periodo del aio fiscal 2013.

Ventas al Detalle

(afios fiscales de julio a diciembre en millones de dolares)
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LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL ANO FISCAL 2013 Y PERSPECTIVAS
PARA LOS ANOS FISCALES 2014 Y 2015

7. Registro y Ocupacion Turistica

El nimero de personas registradas en hoteles y paradores durante el periodo de julio a diciembre del afio fiscal 2014
reflej6 una merma de 1.5 por ciento, al compararse con el mismo periodo del afio fiscal 2013. De un total de
1,198,840 personas registradas en hoteles y paradores en dicho periodo de 2013 se redujo a 1,180,984 personas en el
presente afio fiscal 2014. En el primer semestre del afio fiscal 2014, el registro de personas no residentes aumenté 0.4
por ciento y el registro de los residentes disminuyé 4.3 por ciento, respectivamente. Esto en igual periodo

comparativo. ]
Personas Registradas Hoteles y Paradores

{alas fiscales de Jullo a diclembre)

lllwl HD lllsnigB‘
1,“5,552
533,51‘ - -

2009

2010 2011 =1z =013 Fuih o

# nimero resdentes @ rdmero no-residertes

Fuente: Compafiia de Turismo

En cuanto al registro de personas en hoteles, este presenté una baja de 0.9 por ciento. El registro de personas no
residentes en hoteles crecid 0.4 por ciento mientras que el registro de residentes se contrajo 3.2 por ciento.

2009

Fuente: Compafiia de Turismo
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El registro de personas en los paradores en el periodo de julio a diciembre del afio fiscal 2014 disminuyd 10.3 por
ciento. Tanto el registro de los residentes como el de los no residentes mostraron reducciones. Estas fueron de 12.0 y
1.5 por ciento, en relacién con el mismo periodo del afio fiscal anterior. La tasa de ocupacion en hoteles y paradores
promedid 67.1 por ciento, esto representd 0.2 puntos porcentuales menos que la tasa registrada en el periodo de
julio a diciembre del afio fiscal anterior.
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Tasa de Ocupacion Hoteles y Paradores

|afios fiscales de julio a diciembre)

67.3% 67.1%

64.1% 64.0%

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: Compafiia de Turismo

Por otro lado, la tasa de ocupacién en hoteles promedié 68.7 por ciento, representando 0.3 puntos porcentuales
menos que la tasa registrada en el periodo de julio a diciembre del afio fiscal anterior. Por su parte, la tasa de
ocupacion en paradores promedié 37.8 por ciento, significando 1.1 puntos porcentuales menos que el registrado en
el periodo de julio a noviembre del afio fiscal 2013.

Tasa de Ocupacion en Hoteles
{afios fiscales de julio a diciembre)
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8. Quiebras

Durante los meses de julio a febrero del afio fiscal 2014, las quiebras en Puerto Rico aumentaron 7.5 por ciento, en
relaciéon al mismo periodo del afio fiscal 2013. El comportamiento de las quiebras radicadas por capitulo fue el
siguiente: capitulo 11 (reorganizacion) y capitulo 12 (agricultores y pescadores) disminuyeron 7.7 y 30.3 por ciento

respectivamente. Mientras, capitulo 7 (liquidacién total) y capitulo 13 (ajuste individual de deudas) incrementaron en
10.8 y 6.3 por ciento, respectivamente, en relacidon con mismo periodo del afio fiscal anterior.
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9. indice de Precios al Consumidor

Durante el periodo de julio a febrero del afio fiscal 2014, el indice de precios al consumidor que prepara el
Departamento del Trabajo y Recursos Humanos registrd un nivel de precios de 116.3 puntos. Esto representé un
aumento de 0.8 por ciento, respecto al mismo periodo del afo fiscal 2013.

indice de Precios al Consumidor
(afios fiscales de julio a febrero)

109.280 110.746 114.268 115.411 116.300

T Bass 2003
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C. PROYECCIONES MACROECONOMICAS PARA LOS ANOS FISCALES 2014-2015

En esta seccion se presentan las proyecciones econdmicas de Puerto Rico para los afios fiscales 2014 y 2015, de
acuerdo con los resultados estimados por los modelos econométricos de la Junta de Planificacidon. Las mismas toman
en consideracién los elementos a corto plazo que podrian afectar la ejecucion de la economia de la Isla. Puerto Rico
es susceptible a cambios que ocurran en la economia mundial debido a que es una economia considerablemente
abierta e integrada a la de Estados Unidos.

Supuestos Principales

Entre los supuestos principales de las proyecciones llevadas a cabo se consideraron aquellos factores actuales y
prospectivos cuyos movimientos puedan incidir de alguna manera en la actividad econémica de Puerto Rico. Los
principales supuestos son:

¢ Laeconomia mundial

¢ Laeconomia de Estados Unidos

e Los precios del petréleo

e Las exportaciones de mercancia ajustada

e Los gastos de visitantes

e Lainversion en construccién

e Lainversidn en maquinaria y equipo

e Las transferencias federales a las personas

e Reduccion en el gasto de consumo del gobierno
Aumento en cifras de empleo de la encuesta de establecimiento por revisién del marco muestral 2012 y
2013

Economia Mundial

La economia mundial se fortalecié durante el segundo semestre de 2013 al registrar un crecimiento de 3.0 por ciento,
tal como se anticipd en la edicion de octubre de 2013 de perspectivas de la economia mundial del informe del World
Economic Outlook (WEQO) del Fondo Monetario Internacional. De igual forma, se espera que la economia mundial
continle mejorando en los afios 2014 y 2015, esto debido en gran medida a la recuperacién de las economias
avanzadas. La proyeccidn actual estima un crecimiento mundial de 3.6 por ciento para el afio 2014, algo ligeramente
mas alto que la proyeccion anterior de 3.9 por ciento para el afio 2015. Se trata entonces de un panorama que, en
términos amplios, casi no ha variado desde el informe WEO de octubre de 2013. No obstante, las revisiones a la baja
en las tasas de cambio de algunas economias en el mundo son factores de riesgo que podrian colocar dicha
proyeccion en terreno negativo.
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Economia Mundial

Producto Interno Bruto Real
Tasas de crecimiento

Murdo Eoanorias Ausrg e Eomomias Emegartes - — — Temands (Munoa)

frusy b fros, e frosy B s
“Fropeciado

Fuene: Fondo Monetarko inemacional

La economia de Estados Unidos continuara con la buena tendencia mostrada a finales del afo cuando registrd sus
mayores crecimientos. Se proyecta que la misma registrard un crecimiento para el afo 2014 de 2.8 por ciento.
Mientras que para el afio 2015 se proyecta un crecimiento de 3.0 por ciento.

La Eurozona estard registrando una tasa positiva, al igual que los paises emergentes. Cabe sefialar que se espera que
los paises emergentes continlen presentando los crecimientos mayores, pero no a los niveles prevalecientes antes de
la crisis financiera iniciada en 2008. De esta forma, la Eurozona pasara de la recesién a la recuperacion, al crecer 1.2
por ciento en 2014, luego de una disminucién de 0.5 por ciento registrado en el 2013. A pesar de que existen factores
positivos, algunos paises como Grecia, Italia y Espafia, continuaran luchando por salir de tasas de cambio negativas.
Por su parte, Alemania y Reino Unido tendran un desempefio positivo este afo 2014. De acuerdo a la proyeccién,
Alemania crecerd 1.7 por ciento en el afio 2014 y 1.6 por ciento en el afio 2015. Mientras, el Reino Unido alcanzard
alzas de 2.9y 2.5 por ciento para los afios 2014 y 2015, respectivamente.

El crecimiento en China se aceleré en la segunda mitad del 2013 debido a los estimulos gubernamentales y al
incremento en la inversion. Sin embargo, se estima que este repunte serd por un periodo corto de tiempo. Se
proyecta que China alcance un crecimiento en su economia de 7.5 por ciento en el afio 2014. Mientras que para el
afio 2015 se estimd un alza de 7.3 por ciento.

1. Estados Unidos

a. Tendencias Generales

El desempefio positivo observado en el aflo 2013 se dio a pesar de varios sucesos que afectaron la economia
estadounidense siendo los mas significativos, el ambiente en términos generales de la politica fiscal, incluyendo las
discusiones para la aprobacion del presupuesto y los limites de deuda; el secuestro del presupuesto fiscal adoptado
por el Congreso en marzo; y el cierre parcial del gobierno federal por 16 dias. De acuerdo con datos del Bureau of
Economic Analysis (BEA), la economia de Estados Unidos finalizé el 2013 con un crecimiento mas solido que el
registrado a inicios del afio. Mientras que en el primer trimestre de 2013 el producto interno bruto (PIB) presenté un
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crecimiento real de 1.1 por ciento, en el ultimo trimestre del afio el incremento fue de 3.2 por ciento." El dato
registrado del PIB para el ultimo trimestre del afio 2013 refleja la desaceleracion en los inventarios, y en el gasto del
gobierno local y estatal; una baja significativa en el gasto del gobierno federal; y un decrecimiento en la inversion fija
residencial. Se registré una baja en las importaciones, y un crecimiento de 3.3 por ciento en el gasto de consumo
real, los cuales representan dos terceras parte de la economia de Estados Unidos. Por su parte, el ingreso personal
disponible real aumentd 0.8 por ciento, luego de crecer 3.0 por ciento en el trimestre anterior.

En el afio 2013 el PIB crecid 1.9 por ciento. En términos del periodo fiscal de Puerto Rico, se traduce en un alza de 2.0
por ciento. El estimado del afio 2013 es el resultado de la desaceleracion en el comportamiento de las principales
variables macroecondmicas. La inversidn interna bruta alcanzé un incremento de 5.4 por ciento en el 2013, tras
haber crecido 9.5 por ciento en el aflo 2012. El gasto de consumo personal subié 2.0 por ciento, de 2.2 por ciento en
el afio 2012. El gasto del gobierno federal fue mas negativo en el afio 2013 (-5.1 por ciento) al comparar con el
cambio porcentual del 2012 que fue -1.4 por ciento. Por su parte, las exportaciones crecieron 2.8 por ciento,
posterior al aumento de 3.5 por ciento del afio 2012. Las importaciones resultaron un tanto mas positivas al registrar
1.4 por ciento de aumento en el afio 2013, comparado con el 2.2 por ciento del afio 2012.

En cuanto al mercado laboral, luego de que la tasa de desempleo registrara doble digito y alcanzara 10.0 por ciento
en octubre de 2009, se ha observado una mejoria paulatina en los ultimos afios. El afio 2013 inicié con una tasa de
desempleo de 7.9 por ciento, mientras que en el ultimo mes del afio la misma se situd en 6.7 por ciento. El promedio
del aifo 2013 fue de 7.4 por ciento, representando 0.7 punto porcentual menos al comparar con el afio 2012 (8.1 por
ciento). El empleo asalariado no agricola (Encuesta de Establecimientos), ajustado estacionalmente, reflejé que en el
afio 2013 hubo un incremento de 113,000 empleos al promediar 136.4 millones. Esto representa un aumento de 1.7
por ciento al comparar con el afio 2012 cuando alcanzé 134.1 millones de empleos.

El mercado de viviendas ha ido experimentando una recuperacién saludable en los pasados dos afios, apoyado en el
mejoramiento en el empleo y los niveles bajos en la tasa de interés de préstamos hipotecarios. Los datos de la venta
de viviendas existentes reflejan que el 2013 ha sido el mas fuerte en los Ultimos siete afios al registrar un aumento de
9.1 por ciento (5.09 millones de ventas) sobre el nivel alcanzado en el 2012. Por su parte, en el 2013 se compraron
428,000 viviendas lo cual representa un aumento de 16.4 por ciento sobre el total de ventas del 2012. Finalmente, la
inversidn fija residencial en el afio 2013 experimentd un alza de 12.0 por ciento, luego que el afio 2012 creciera 12.9
por ciento.

b. Perspectivas 2013 y 2014

En términos generales las perspectivas para la economia de Estados Unidos son unas de expansion moderada. Segln
IHS Global Insight (Gl), se espera que el PIB real de los Estados Unidos registre un crecimiento de 1.9 por ciento en el
primer trimestre de 2014 y finalice el aflo con un incremento promedio de 3.2 por ciento en el Ultimo trimestre. En
cuanto al afo 2015 se estima que la economia crezca 3.5 por ciento en el periodo de enero a marzo y 3.4 por ciento
entre octubre y diciembre del 2015. La proyeccidén para los afios 2014 y 2015 se estimé en alzas de 2.7 por ciento en
el afno 2014 y 3.3 por ciento en el afio 2015. En términos del periodo fiscal de Puerto Rico, las proyecciones de Gl del
crecimiento en el PIB son de 2.6 y 2.8 por ciento en el 2014 y 2015, respectivamente.

! EI BEA estimé una reduccién de alrededor de 0.3 punto porcentual en el cuarto trimestre de 2013 como consecuencia del
cierre parcial del gobierno federal en octubre de 2013. El estimado hecho por el BEA tomd en consideracidon una
disminucion en el nimero de horas trabajadas por los empleados federales, lo cual bajé las compensaciones del gobierno
en el Ultimo trimestre del afio pasado.
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Supuestos de las perspectivas de la economia de Estados Unidos:
*En cuanto a la politica fiscal, se asume:

- Un nivel de gasto discrecional basado en la Ley de Presupuesto Bipartita, aprobada a finales del aifo pasado
como parte del proceso de aprobacién del presupuesto federal del afio 2014. Esto asegura que no habra otro
secuestro del presupuesto ni cierre del gobierno en este ano.

- Que no se renovara la extension a los beneficios del seguro por desempleo que finalizaron en diciembre de
2013.

- Que no habra cambios significativos en el nivel del gasto publico tras haber alcanzado el tope de la deuda.

*En cuanto a la politica monetaria, se asume:

- Que la Reserva Federal (RF) no tiene intenciones de subir las tasas de interés hasta mediados del afio 2015, a
la espera de que mejore ain mas el mercado laboral. La RF ajustdé nuevamente la compra de bonos en su
reunién de enero de 2014. Ademads, se redujo en $5.0 millardos la compra de valores del tesoro e
hipotecarios.

Se espera un crecimiento moderado en los gastos de consumo de 2.7 y 3.1 por ciento en los respectivos afios. El
estimado del indice de Precios al Consumidor en este y el préximo afio son de aumentos de 1.3 y 1.6 por ciento,
respectivamente. Finalmente, el mercado de viviendas continuara el camino de la mejoria y se esperan mas de 1.25
millones de inicios de construccién de viviendas para finales del afio 2014. Este mercado debe mantenerse pendiente
al efecto de los cambios en los requisitos de crédito para la compra de propiedades que comenzaron en enero de
2014.

c. Precios del Petréleo

Los precios del barril de petréleo se incrementaron 4.0 por ciento durante el afio 2013, luego de bajar 0.9 por ciento
en el 2012. El precio promedio estimado para el barril de petréleo importado en el afio fiscal 2013 fue de $98.00.
Segun GI, el precio promedio del barril alcanzard $96.00 para el afio fiscal 2014 y $89.00 en el afio fiscal 2015.
Haciendo referencia al periodo fiscal de Puerto Rico, el precio del barril de petréleo promedié $92.30 en el afio fiscal
2013. El prondstico para esta variable para los afios fiscales 2014 y 2015 muestra precios promedio de $99.30 y
$92.40, respectivamente. Ambas cifras representan un crecimiento de 7.7 por ciento para el

afo fiscal 2014 y una reducciéon de 7.0 por ciento para el proximo afio fiscal 2015.
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d. Tasa de Interés Preferencial

Las tasas de interés se han mantenido en bajos niveles histdricos por casi siete afios. La politica monetaria
acomodaticia del Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal ha apoyado el crecimiento de la economia de
Estados Unidos, estimulando el gasto. Sin embargo, a medida que el mercado de trabajo continue fortaleciéndose, y
se mantenga la inflacién controlada, la RF comenzara a ajustar la politica monetaria y por consiguiente las tasas de
interés. Al mes de febrero de 2014, la tasa promedio hipotecaria a 30 afios se situd en 4.3 por ciento; esto es, 0.77
punto porcentual al nivel alcanzado en febrero de 2013.

Segun Gl, la tasa primaria de interés preferencial en bancos comerciales en el afio fiscal 2013 fue de 3.25 por ciento,

lo cual no representd cambio al comparar con el afio 2012. Haciendo referencia al periodo fiscal de Puerto Rico, se
proyecta que en los afios fiscales 2014 y 2015, esta tasa se mantenga en 3.25 por ciento.

Economia de Estados Unidos
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2. Variables Exégenas

a. Exportaciones de Mercancia Ajustada

En Puerto Rico, el valor de las exportaciones de mercancia ajustada en el afio fiscal 2013 fue $68,269.1 millones,
representando un crecimiento de 0.4 por ciento sobre el afo fiscal 2012. En términos absolutos, esto representé
un aumento de $271.0 millones. Las industrias que mds aportaron fueron productos quimicos y alimentos.

Las exportaciones se estiman de acuerdo a la tendencia del crecimiento proyectado de la economia de Estados
Unidos, considerando la demanda por bienes que se espera genere la misma. En el afio fiscal 2014, se espera que
alcance $68,604.0 y $69,467.0 millones para el afio fiscal 2015 en las exportaciones de mercancias ajustadas, cifras
que representan aumentos de 0.5y 1.3 por ciento, respectivamente.

Economia de Puerto Rico
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b. Gastos de Visitantes

El gasto de visitantes no residentes en Puerto Rico totalizé $3,333.5 millones durante el afio fiscal 2013, registrando
un aumento de 4.4 por ciento, con relacidn al afio fiscal anterior que alcanzé $3,192.9 millones. Este aumento fue
impulsado por los turistas hospedados en hoteles y paradores, los cuales totalizaron 3,199,672 turistas; 130,582
turistas mas que en el ano fiscal 2012.
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Se proyecta que el gasto de visitantes para el afio fiscal 2014 sea $3,450.0 millones, un crecimiento de 3.5 por ciento,
respecto al afio fiscal 2013. En el afio fiscal 2015, se espera alcance $3,633.0 millones, representando un alza de 5.3
por ciento.

c. Construccién

La construccidn es uno de los sectores fundamentales en la economia puertorriquefia. La inversidn en
construccidn, la cual se refiere a la construccidon nueva realizada por las empresas privadas y el gobierno estatal y
municipal, es un componente sumamente importante en el desarrollo econdmico de cualquier pais, a corto y largo
plazo.

La actividad de la construccion incluye la edificacidén, ampliacién, reparacién y remodelacion de edificios o estructuras
tales como viviendas, comercios, edificios industriales, carreteras, puentes, puertos y otras obras realizadas por
empresas constructoras; por ende, es de vital importancia un desarrollo saludable de este sector dentro de la
economia de todo pais.

La actividad de la construccion juega un papel clave en la economia de Puerto Rico, tanto en la generacion de
empleos como en el desarrollo de la infraestructura de la Isla. En el afo fiscal 2013, la inversidn en construccion a
precios corrientes alcanzé $4,115.9 millones y en términos reales, $446.5 millones.

La proyeccidén indica que para el afio fiscal 2014, la inversién en construccién real alcanzard $391.0 millones, un
decrecimiento de 12.4 por ciento. Igualmente en el afio fiscal 2015, se espera bajas a ritmo menor de 5.6 por ciento,
con un valor de $369.0 millones. En términos corrientes, para los afios fiscales 2014 y 2015, las cifras proyectadas son
$3,675.0y $3,527.0 millones, presentando reducciones de 10.7 y 4.0 por ciento, respectivamente.
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d. Maquinaria y Equipo

En términos reales, en el afio fiscal 2013 la inversién en maquinaria y equipo de Puerto Rico totalizé $994.4 millones,
reflejando una disminucion de 4.3 por ciento. De igual forma, a precios corrientes, registré un decrecimiento de 1.9
por ciento, alcanzando un valor total de $5,694.7 millones.

La proyeccidn para la inversidn real en maquinaria y equipo indica un valor de $945.0 millones en el afio fiscal 2014 y
$893.0 millones en el afio fiscal 2015. Las perspectivas, en términos corrientes, son de $5,573.0 millones para el afio
fiscal 2014 y $5,491.0 millones en el afio fiscal 2015.

e. Transferencias Federales

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 2013, las transferencias federales a las
personas en Puerto Rico registraron un total de $15,170.7 millones, representando una reduccidn de 0.6 por ciento y
un descenso absoluto de $87.5 millones.

Las perspectivas para las transferencias federales a las personas son $15,278.0 millones para el afio fiscal 2014 y
$15,422.0 millones para el fiscal 2015, representando crecimientos de 0.7 y 0.9 por ciento, respectivamente.
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3. PERSPECTIVAS ECONOMICAS PARA LOS ANOS FISCALES 2014 - 2015 EN EL CONTEXTO DE SU TENDENCIA
HISTORICA

a. Producto Bruto

La economia de Puerto Rico en el afio fiscal 2013 alcanzé un crecimiento real de 0.3 por ciento, comparado con el afio
fiscal 2012. A precios corrientes, el producto bruto alcanzé $70,740.3 millones, y crecié 3.0 por ciento, respecto al afio
fiscal 2012. El crecimiento base de la proyeccién del Producto Nacional Bruto real se estimé en $6,517.0 millones
para el afio fiscal 2014. Esto representaria un infimo aumento de 0.1 por ciento comparado con el afio fiscal 2013.
En el afio fiscal 2015, se espera que el Producto Bruto alcance la cifra de $6,530.0 millones, una aumento de 0.2
por ciento. A precios corrientes, el Producto Bruto se proyecté en $72,821.0 millones y $74,684.0 millones para los
afos fiscales 2014 y 2015, respectivamente. Esto representa un crecimiento de 2.8 por ciento para el ano fiscal
2014 y 2.6 por ciento en el fiscal 2015.
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b. Ingresoy Consumo de las Personas

El ingreso personal real en el afio fiscal 2013 reflejé un alza de 1.6 por ciento, con relacién al afio fiscal anterior, al
registrar la cifra de $10,180.2 millones. Se proyecta que en el afio fiscal 2014 alcance $10,215.0 millones y en el afio
fiscal 2015 totalice $10,252.0 millones, crecimiento infimo de 0.3 en el afio fiscal 2014, mientras que para el 2015 se
espera una disminuciéon de 0.4 por ciento. A precios corrientes, los valores para estos afios fiscales son $64,162.0 y

$64,804.0 millones, para respectivos crecimientos de 1.2 y un de 1.0 por ciento para estos afios fiscales.
Economia de Puerto Rico
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El gasto de consumo personal real, principal componente del Producto Bruto, totalizé $10,023.6 millones en el afio
fiscal 2013. Esto equivale a un incremento de 2.4 por ciento, al compararlo con el afio fiscal 2012. El valor estimado
de esta variable para el afio fiscal 2014 es $10,156.0 millones, representando un crecimiento de 1.3 por ciento y para
el afio fiscal 2015 es de $10,273.0 millones, un alza de 1.2 por ciento. A precios corrientes, las cifras estimadas para
los afios mencionados son $63,789.0 y $64,934.0 millones, lo que se traduce en aumentos de 2.0 y 1.8 por ciento,
respectivamente.
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Finalmente, es importante indicar que la certeza de las proyecciones econdmicas es funcion del
movimiento prospectivo de los factores exdgenos inherentes como fundamento de las mismas. De
manera que toda proyeccion econdmica tiene que estar sujeta a evaluacién a tono con los cambios que
ocurran en estos factores y en los diversos supuestos utilizados en la proyeccidn.
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PARA LOS ANOS FISCALES 2014 Y 2015

a. Variables Macroecondmicas 2013-2014

VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS: ANOS FISCALES
SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES: FISCAL YEARS

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

HISTORICO PROYECCIONES
2014 2015
VARIABLES 2006 2007 2008 2009 2010 2011r 2012r 2013p Base Base VARIABLES
PRODUCTO BRUTO 7,350.6 7,261.6 7,054.2 6,784.2 6,541.8 6,431.7 6,489.5 6,511.5 6,517.0 6,530.0 [GROSS PRODUCT
GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION
PERSONAL 9,551.2 9,680.1 9,567.1 9,292.6 9,427.1 9,570.5 9,789.2 10,023.3 10,156.0 10,273.0 [EXPENDITURES
INVERSION EN CONSTRUCTION
CONSTRUCCION 760.1 702.3 636.0 494.8 425.1 435.7 503.1 446.5 391.0 369.0  [INVESTMENT
INVERSION EN MACHINERY AND
MAQUINARIA Y EQUIPO 1,084.6 1,095.4 996.3 933.1 911.5 1,029.0 1,039.2 994.4 945.0 893.0  |EQUIPMENT INVESTMENT
GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION
CONSUMO DEL GOBIERNO 1,926.4 1,910.3 1,820.7 1,866.5 1,803.8 1,764.8 1,786.1 1,772.8 1,761.0 1,619.0 [EXPENDITURES
INGRESO PERSONAL 9,896.9 9,893.1 10,024.4 9,951.6 9,958.3 10,068.9 10,020.9 10,180.2 10,215.0 10,252.0 |PERSONAL INCOME

T - CIFRAS REVISADAS
P - CIFRAS PRELIMINARES.

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

p- PRELIMINARY FIGURES.
- REVISED FIGURES.

'SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNING,

SUBPROGRAM OF SOCIAL ANALYSIS, MODELS AND PROJECTIONS.
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TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DE VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS
GROWTH ANNUAL RATES OF SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES

(APRECIOS CONSTANTES 1954 = 100 - CONSTANT PRICES 1954 = 100)

HISTORICO PROYECCIONES
2014 2015
VARIABLES 2006 2007 2008 2009 2010 20111 2012r 2013p Base Base VARIABLES
b
PRODUCTO BRUTO 0.5 1.2 2.9 3.8 3.6 17 0.9 03 0.1 0.2 |GROSS PRODUCT
GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION
b
PERSONAL 19 13 1.2 2.9 14 15 23 2.4 13 1.2 |EXPENDITURES
INVERSION EN CONSTRUCTION
b
CONSTRUCCION -10.9 7.6 9.4 222 141 25 155 113 124 5.6 |INVESTMENT
INVERSION EN MACHINERY AND
b
MAQUINARIA Y EQUIPO 7.8 1.0 9.0 6.3 2.3 129 1.0 4.3 5.0 5.5 [EQUIPMENT INVESTMENT
GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION
b
CONSUMO DEL GOBIERNO 0.4 0.8 4.7 25 3.4 2.2 12 0.7 0.7 8.1  |EXPENDITURES
b
INGRESO PERSONAL 13 0.0 13 0.7 0.1 11 0.5 16 03 0.4 |PERSONAL INCOME
- CFRAS REVISADAS, - PRELIMNARY FIGURES.
P - CIFRAS PRELIMINARES. 1 - REVISED FIGURES.
FUENTE JUNTA DE PLANFICACION DE PUERTO RICO, PROGRAVA DEPLANFICACION ECONOMICA Y SOCAL, SOURCE PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAMIGF ECONOMAND SOCIAL PLANNIG,
SUBPROGRAMA DEANALISS SOCIAL, MODELOS Y PROYECCIONES SUBPROGRAMOF SOCIAL ANALYSS, MODELS ANDPROJECTIONS,

VARIABLES MACROECONOMICAS SELECCIONADAS: ANOS FISCALES
SELECTED MACROECONOMIC VARIABLES: FISCAL YEARS

(EN MILLONES DE DOLARES - IN MILLIONS OF DOLLARS)

HISTORICO PROYECCIONES
2014 2015
VARIABLES 2006 2007 2008 2009 2010 2011r 2012r 2013p Base Base VARIABLES
PRODUCTO BRUTO 57,854.3 60,642.7 62,703.1 63,617.9 64,294.6 65,720.7 68,697.6 70,740.3 72,821.0 74,684.0 |GROSS PRODUCT
GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION
PERSONAL 50,148.8 52,086.6 54,553.8 55,122.1 56,783.8 58,154.9 60,966.3 62,511.1 63,789.0 63,934.0 |EXPENDITURES
INVERSION EN CONSTRUCTION
CONSTRUCCION 6,028.6 5,750.1 5,390.5 4,255.8 3,668.5 3,860.3 4,553.0 4,115.9 3,675.0 3,527.0 |INVESTMENT
INVERSION EN MACHINERY AND
MAQUINARIA Y EQUIPO 5,804.8 5,924.3 5,583.8 5,443.2 5,250.0 5,744.8 5,803.5 5,694.7 5,573.0 5,491.0 |EQUIPMENT INVESTMENT
GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION
CONSUMO DEL GOBIERNO 10,329.6 10,512.4 10,518.1 11,101.7 10,841.9 10,506.6 10,784.7 10,716.1 10,490.0 9,540.0 |EXPENDITURES
INGRESO PERSONAL 51,964.0 53,232.7 57,161.9 59,031.2 59,983.2 61,178.7 62,409.1 63,401.4 64,162.0 64,804.0 |PERSONAL INCOME
- CFRAS REVISADAS, p- PRELIMINARY FIGURES.
P - CIFRAS PRELIMINARES, 1 - REVISED FIGURES,
FUENTE: JUNTA DEPLANIFICACION DE PUERTO RICO, PROGRANA DEPLANIFICACION ECONOMICA Y SOCAL, SOURCE: PUERTO RICO PLANNING BOARD, PROGRAM OF ECONOMIC AND SOCIAL PLANNNG,

ISIS SOCIAL, MODELOS ROGRAM OF NALYSIS, MODELS



LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL ANO FISCAL 2013 Y PERSPECTIVAS
PARA LOS ANOS FISCALES 2014 Y 2015

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

(ANOS FISCALES -FISCAL YEARS)

HISTORICO PROYECCIONES
2014 2015
VARIABLES 2006 2007 2008 2009 2010 2011r 2012r 2013p Base Base VARIABLES
,
PRODUCTO BRUTO 5.5 4.8 3.4 1.5 11 2.2 4.5 3.0 2.9 2.6 GROSS PRODUCT
GASTOS DE CONSUMO PERSONAL CONSUMPTION
,
PERSONAL 6.6 3.9 4.7 1.0 3.0 2.4 4.8 25 2.0 0.2 EXPENDITURES
INVERSION EN CONSTRUCTION
,
CONSTRUCCION -7.4 -4.6 -6.3 -21.0 -13.8 5.2 17.9 -9.6 -10.7 -4.0 INVESTMENT
INVERSION EN MACHINERY AND
,
MAQUINARIA Y EQUIPO 7.7 2.1 -5.7 -2.5 -3.5 9.4 1.0 -1.9 -2.1 -1.5 EQUIPMENT INVESTMENT
GASTOS DE GOVERNMENT CONSUMPTION
,
CONSUMO DEL GOBIERNO 2.6 1.8 0.1 5.5 -2.3 -3.1 2.6 -0.6 -2.1 9.1 EXPENDITURES
,
INGRESO PERSONAL 4.1 2.4 7.4 33 1.6 2.0 2.0 1.6 1.2 1.0 PERSONAL INCOME
. .
b. Variables Exogenas 2013 - 3014
PRINCIPALES VARIABLES EXOGENAS
MAJOR EXOGENOUS VARIABLES
(ANOS FISCALES - FISCAL YEARS)
Historico PROYECCIONES
VARIABLES FORECASTS
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011r 2012r 2013p 2014 2015
PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
ESTADOS UNIDOS (MILLARDOS)* 13,025.0 13,554.3 | 14,014.0 | 14,450.7 14,723.1 14,950.6 14,549.7 14,569.6 14,921.8 15,278.4 15,584.3 15,994.7 16,443.7
PRODUCTO NACIONAL BRUTO REAL
ESTADOS UNIDOS (MILLARDOS)* 13,094.7 13,658.0 | 14,117.7 | 14,541.1 14,801.3 15,133.8 14,692.2 14,749.0 15,128.3 15,512.1 15,799.9 16,229.9 16,676.3
EXPORTACIONES
MERCANCIA AJUSTADA (MILLONES) 56,334.7 59,447.4 | 59,900.5| 63,588.3 64,203.2 67,551.0 66,474.9 67,213.2 69,891.8 67,998.1 68,269.1 | 68,604.0 69,467.0
GASTOS DE VISITANTES
(MILLONES DE $) 2,676.6 3,024.0 3,238.5 3,369.3 3,413.9 3,535.0 3,175.8 3,210.7 3,142.8 3,192.9 3,333.5 3,450.0 3,633.0
TRANSFERENCIAS FEDERALES
A PERSONAS (MILLONES) 9,391.5 8,903.0 9,243.7 9,725.9 10,327.1 12,279.3 13,598.8 14,959.6 15,352.3 15,258.2 15,170.7 | 15,278.0 15,422.0
TASA DE INTERES
PREFERENCIAL (%)* 4.42 4.00 5.18 7.18 8.25 6.75 3.89 3.25 3.25 3.25 3.25 3.25 3.25
PRECIO BARRIL
PETROLEO (EN DOLARES) 29.90 33.80 48.70 64.25 63.40 97.01 69.76 75.20 89.42 95.04 92.30 99.30 92.40
(WEST TEXAS INTERMEDIATE CRUDE)*

p - CIFRAS PRELIMINARES.
I-CIFRAS REVISADAS

* - HIS GLOBAL INSIGHT, MARZO 2013

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

p- PRELIMINARY FIGURES.
t - REVISED FIGURES.

*- HIS GLOBAL INSIGHT, MARCH 2013

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




LA ECONOMIA DE PUERTO RICO EN EL ANO FISCAL 2013 Y PERSPECTIVAS
PARA LOS ANOS FISCALES 2014 Y 2015

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

(ANOS FISCALES - FISCAL YEARS)

Historico PROYECCIONES
VARIABLES FORECASTS

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011r 2012r 2013p 2014 2015
PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
ESTADOS UNIDOS (MILLARDOS)* 2.0 4.1 3.4 3.1 1.9 1.5 -2.7 0.1 2.4 2.4 2.0 2.6 2.8
PRODUCTO NACIONAL BRUTO REAL
ESTADOS UNIDOS (MILLARDOS)* 2.0 4.3 3.4 3.0 1.8 2.2 -2.9 0.4 2.6 2.5 1.9 2.7 2.8
EXPORTACIONES
MERCANCIA AJUSTADA (MILLONES) 13.6 5.5 0.8 6.2 1.0 5.2 -1.6 1.1 4.0 -2.7 0.4 0.5 13
GASTOS DE VISITANTES
(MILLONES DE $) 7.6 13.0 7.1 4.0 13 3.5 -10.2 11 2.1 1.6 4.4 3.5 5.3
TRANSFERENCIAS FEDERALES
A PERSONAS (MILLONES) 8.1 -5.2 3.8 5.2 6.2 18.9 10.7 10.0 2.6 -0.6 -0.6 0.7 0.9
TASA DE INTERES
PREFERENCIAL (%)* -16.8 -9.5 29.5 38.6 14.9 -18.2 -42.4 -16.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
PRECIO BARRIL
PETROLEO (EN DOLARES) 26.2 13.0 44.1 31.9 -1.3 53.0 -28.1 7.8 18.9 6.3 -2.9 7.6 -6.9
(WEST TEXAS INTERMEDIATE CRUDE)*

P - CIFRAS PRELIMINARES, PRELIMINARY FIGURES.

r-CIFRAS REVISADAS - REVISED FIGURES.

* - HIS GLOBAL INSIGHT, MARZO 2013 * - HIS GLOBAL INSIGHT, MARCH 2013

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.



