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1.

Agenda

Nuestra realidad:

Recesión Económica + Emergencia Fiscal

4. Reconstrucción Económica y Fiscal

3. Efecto Catastrófico de Degradación del Crédito

2. Comparación con otros Estados
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Vivimos una profunda recesión económica

ÅEstamos en la recesión más profunda desde la Gran Depresión (1930s)

ÅCuatro años corridos de contracción económica

Fuente: Junta de Planificación de Puerto Rico. 

* Proyecciones corresponden a escenarios base.  

Recesión 

Prolongada

2.1%
2.7%

1.9%

0.5%
-1.9% -2.5% -3.4% -2.0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Caída acumulada: -9.8%

Crecimiento  

Moderado

Crecimiento acumulado: 7.2%

Años fiscales

Crec. Anual 

de la Economía

-31 mil

empleos

-14 mil

empleos
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Emergencia fiscal es resultado de:

ÅSobre-estimación constante 

de ingresos para no tener que 

reducir gastos

ïDéficit aumenta todos los 

a¶osé

ÅPosposición de 

consecuencias con medidas a 

corto plazoé la salida f§cil, 

pero con resultados nefastos

ïNo se construye un futuroé

ïSe pierden miles de empleos

ÅUn Gobierno que crece 

desmedidamenteé mientras 

la economía se contrae

Déficit

Fiscal
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La sobre-estimación del crecimiento de la 
economía es parte de la receta del desastre
ÅLas proyecciones de la Junta de Planificación han sobreestimado el 

crecimiento económico de Puerto Rico

ÅEstas proyecciones han provocado sobrestimados en los recaudos 

de Hacienda y creado un desfase abismal de sobre $3,200 millones

Fuente: Junta de Planificación. 

Comparación de proyecciones económicas para 

presupuesto y el crecimiento actual
(% crec. Anual)
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Sobrestimación fiscal 

2009: > $3,200 MM

Años fiscales
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$9,684 $9,684

$9,077

$8,488$8,541
$8,863

$8,253
$7,600

2006 2007 2008 2009 E

Año Fiscal

-11.8% 

ó $1,143 

millones 

menos

Fuente: Presupuestos del Gobierno de PR, OGP y Depto. de Hacienda. 

Recaudos de Hacienda sobre-estimados en los 
últimos 4 años fiscales 

$ Millones

-8.5% 

ó $820 

millones 

menos

-9.1% 

ó $824 

millones 

menos

-10.0% 

ó $888 

millones 

menos

Proyección recaudos

Recaudos alcanzados

Recaudos proyectados

$3,765 millones en total de sobrestimación
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$8,850

$9,641
$9,488

$9,277
$9,488

$8,306

$8,541
$8,863

$8,253

$7,600

2005 2006 2007 2008 2009 E

Fuente: Presupuestos del Gobierno de PR, OGP y Depto. de Hacienda.

* Presupuesto incluía venta de $1,000 millones en deudas por cobrar del Depto. de Hacienda 

que no se pudieron vender.

Los sobre-estimados en recaudos permitieron 
presupuestos inflados en gastos

$ Millones

Presupuesto Fondo General

Recaudos netos actuales

$3,293 millones en total
2005 al 2008: brecha entre presupuesto y 

recaudos alcanzados

(2009 es estimado)

$1,888 millones*
2009: brecha entre 

presupuesto y 

recaudos estimados
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Permitiendo crecer la nómina del Gobierno 
Central a pasos agigantados

$3.377 

$3.748 
$3.863 

$4.251 
$4.385 

$5.104 
$5.257 $5.189 

$5.318 

$5.528 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fuente: Oficina de Gerencia y Presupuesto de PR, Presentación de Transición; Junta de Planificación. 

* Rama ejecutiva excluye asignaciones por Ley o Formula, Pago a pensionados y servicio a deuda.  

$ Billones

Años Fiscales

Aumento de $2.3 billones ó 6% anual

en los pasados 10 años

ÅLos gastos de nómina del Gobierno aumentaron a un promedio 

de 6% anual en los últimos 10 años versus 1% de crecimiento en 

los recaudos

ÅEntre los años 2000 al 2005, la nómina creció 10% anualmente

Aumento promedio de

10% anual
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Fuente: Junta de Planificación de Puerto Rico e Informes de Transición 2008. P = Proyectado.

NOTA: Déficit estimado, sujeto a revisión y certificación final de OGP.
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Ingresos

Recurrentes

Gastos 

Recurrentes

El Fondo General desde el año fiscal 2000
(ingresos y gastos recurrentes)

$ millones

Déficit

å$3,200

ÅCrecimiento del gasto acelera en fiscal 2004

ÅMedidas temporeras de posponer gastos en fiscales 2007 

y 2008 explotan en el 2009

ÅLos déficits reportados se han cubierto con ingresos o 

medidas no recurrentes que se agotaron

EMERGENCIA FISCAL: Resultado es un 
desfase entre ingresos y gastos 

Gastos no 

considerados en 

presupuesto
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Los recaudos de Hacienda proyectan una caída de $888 
millones ó -10% en el año fiscal 2009 al comparar con 
los estimados originales

Fuente: Departamento de Hacienda. 

Recaudos al Fondo General (proyección al  10-feb-2009)

$ en millones

ÅSe caen todos los renglones de recaudos

ÅSe caen los recaudos de corporaciones debido a pérdidas de 

bancos y reducción en venta de productos farmacéuticos globales

Proyecciones por 

Fuente de Recuados 

Proyección 

Original F09

Proyección 

Actualizada F09*

$ 

Cambio

% 

Cambio 

Individuos $2,770 $2,555 ($215) -8%

Corporaciones $1,751 $1,412 ($339) -19%

Retenida No-Residentes $1,015 $891 ($124) -12%

IVU $977 $911 ($66) -7%

Autos $414 $339 ($75) -18%

Otros $1,561 $1,492 ($69) -4%

Total $8,488 $7,600 ($888) -10%
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Fuente: Banco Gubernamental de Fomento

* Las cinco principales corporaciones públicas son: Autoridad de Carreteras, Autoridad de Energía Eléctrica (AEE), 

Autoridad de Acueductos y Alcantarillados (AAA), Autoridad de Edificios Públicos (AEP) y Autoridad de Puertos.

Las corporaciones públicas también están 
en emergencia fiscal

Å Las cinco principales corporaciones 

públicas * enfrentan déficits de flujo 

de efectivo para terminar el año fiscal.

Å Total de deuda excede $21,000 

millones de dólares.

Å Pérdidas operacionales exceden $425 

millones en el último año.

Å Capacidad limitada de obtener capital 

nuevo para financiar programas de 

mejoras de capital.

Å AAA, AEE y AEP están severamente 

afectadas por la falta de pago del 

Gobierno Central. 

SITUACIÓN APREMIANTE

Å Reducción de gastos operacionales e 

incrementar ingresos.

Å Reducción de programas de mejoras 

de capital, aunque esto tendría efecto 

negativo en la economía.

Å Alianzas Público-Privadas son 

esenciales como parte de las escasas 

alternativas financieras para obtener 

capital nuevo y financiamiento.

ALTERNATIVAS

10
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1.

Agenda

Nuestra realidad:

Recesión Económica + Emergencia Fiscal

4. Reconstrucción Económica y Fiscal 

3. Efecto Catastrófico de Degradación del Crédito

2. Comparación con otros Estados



Estrictamente

Confidencial
12

El Gobierno es el patrono más grande en Puerto 
Rico y proporcionalmente emplea más personas 
que cualquiera de los otros 50 Estados

16.3% 17.2% 17.8% 18.8%

29.5%
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Promedio EE.UU

Empleo gubernamental como proporción 

de empleo asalariado total, 2008

12
Fuente: Bureau of Labor Statistics y US Census.. 

Estados con población 

comparable con Puerto Rico

Los Estados con población comparable con P.R. tienen entre 70,000 y 120,000 

empleados públicos estatales; esto significa entre 45-64% empleados menos que P.R. 

(estos estados son: Oregon, Kentucky y Louisiana)
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Puerto Rico tiene el déficit más alto al compararlo 
con otros Estados

Fuente: Center on Budget and Policy Priorities

ñSTATE BUDGET TROUBLES WORSENò Feb-10-2008.

* Déficits de los estados están basados en presupuestos proyectados del año 2010 y luego divididos sobre la base de año 2009. El calculo para PR 

está basado en el año fiscal 2009.
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Promedio EE.UU

Déficit como % de ingresos año fiscal 2009*
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Fuente: Center on Budget and Policy Priorities, ñFacing Deficits, at least 40 States are Imposing or Planning Cuts 

that Hurt Vulnerable Residentsò 10-Feb-2009)

39

32
28

26
23

20

Reducción de 
Empleados de 

Gobierno 

Ajustes en Gastos e 
Ingresos de 

Universidades Públicas 

Reducción Gastos de 
Pgmas. Salud Pública

Reducción Gastos de 
Educación K-12 

Reducción Gastos de 
Pgmas. a 

Envejecientes o 
Discapacitados 

Medidas Temporeras o 
Permanentes de 

Aumento de Ingresos 

40 Estados están tomando algún tipo de 
acción para reducir sus déficits

ÅLas acciones incluyen reducción de gastos y 

aumento de ingresos

Distribución de número de Estados por cada acción 

que están tomando para cubrir los déficits

Å80% de los 50 Estados 

están tomando algún tipo 

de acción

Å78% de estos están 

reduciendo empleados de 

Gobierno

78% 64% 56% 52% 46% 40%
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1.

Agenda

Nuestra realidad:

Recesión Económica + Emergencia Fiscal

4. Reconstrucción Económica y Fiscal

3. Efecto Catastrófico de Degradación del Crédito

2. Comparación con otros Estados
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àCu§n cercano estamos al cr®dito òchatarraó?
ÅEl crédito de P.R. es el más bajo en su historia (Baa3 / BBB-)

ÅLa caída de clasificación crediticia de PR ha ocurrido en los últimos 7 años

ÅNuestra clasificación crediticia es la menor entre todos los estados
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Clasificación crediticia de 50 estados y P.R.

Puerto Rico

Estamos en el precipicio del crédito

ñchatarraò
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¿Qué le ha pasado a otros que han 
ca²do en cr®dito òchatarraó?

ÁCiudad de Nueva York (1976)

ÁWashington, D.C. (1995)

ÁCiudad de Detroit (2009)
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Ciudad de Nueva York (1976)

ωDéficit de $1 BN ó 8.4%
del gasto total en 1976

ωIncapaces de refinanciar 
deuda con vencimiento a 
corto plazo

ωEn abril 1975 tomaron 
prestamos de emergencia 
por 3 días de bancos 
privados y planes de 
pensiones.

ωConcentración económica 
en sector finanzas

ωCrisis financiera  y shock 
petrolero afectaron 
economía de la ciudad

ÅLa primera emisión de 
MAC tuvo alto costo de 
interés  (11% versus 6.9% 
para emisor AAA)

ÅAun creando otra entidad 
(Junta Financiera de 
Control de Emergencia) se 
requirió $2.3BN del 
gobierno

Å7 años (F1976 a F1983) 
para lograr presupuesto 
balanceado

ÅJunta de Control 
Financiera aún 
permanece

ÅEstado de NY toma control 
y comienza a pagar los 
gastos de la ciudad 

ÅComité Asesor 
recomienda creación de  
NY StateMunicipal 
AssistanceCorp. (MAC)

ÅSe emiten bonos 
pagaderos de impuesto 
adicional al consumo de 
4%

ÅRevisión Trimestral de 
desempeño financiero

ÅEl gobierno federal exigió la 
renuncia de los principales 
oficiales financieros de la 
ciudad y del Vicealcalde

Å25,000 despidos 

ÅNingún aumento en gastos 
por 3 años

ÅAumento en las matriculas 
universitarias y de 42% en 
costo transporte publico

ÅEliminación de gastos 
operacionales incluidos en 
mejoras de capital

ÅPlanes de pensiones y 
bancos obligados a 
comprar valores emitidos 
por MAC

Origen Degradación EstrategiaConsecuencias
Cuanto tomó 
estabilizarse

Situación Actual:  Aa3/AA/AA-όaƻƻŘȅΩǎκ{ϧtκCƛǘŎƘύ 5ŞŦƛŎƛǘ ŘŜ ϷпΦо .b Ŝƴ нллфΣ ǎŜ ǇŜǊŘŜǊłƴ нфпΣллл 
empleos ó 8% del empleo total a raíz de la crisis financiera. 18
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ωDéficit de $401MM ó 9.5%
del gasto total en 1995

ωCrédito degradado a Ba/B 
(M/S) cerró acceso al 
mercado

ωCongreso de EEUU toma 
control del Distrito de 
Columbia

Å4 años en lograr 
clasificación de inversión 
(Febrero 1995 a junio 
1999)

Å2 años en lograr 
presupuesto balanceado 
(Fiscal 1995 a 1997)

ÅPrincipal Oficial 
Financiero fue nombrado 
a un segundo término de 
10 años (hasta 2015)

ÅSe integraron  funciones 
presupuestarias, 
planificación, finanzas, 
tesorería, sistemas y 
procesos, estimación y 
administración de 
recaudos

ÅProyectos de inversión 
seleccionados por estricta 
prioridad

ÅMedición de desempeño 
operacional

ÅSe integran proyecciones 
de flujo de caja a 
presupuesto

ÅAlcalde perdió control 
financiero

ÅDespido de 10,000 
empleados (reducción de 
4.2% del gasto total)

ÅCreación por Ley de la 
Autoridad para 
Responsabilidad Fiscal y 
Asistencia Gerencia del 
Distrito de Columbia hasta 
lograr 4 presupuestos 
balanceados

ÅCreación de Oficina del 
Principal Oficial Financiero, 
nombrado por un periodo 
de 10 años y quien no 
puede ser despedido luego 
de  su nombramiento

Origen Degradación EstrategiaConsecuencias
Cuanto tomó 
estabilizarse

Situación ActualΥ  !мκ!Ҍκ!Ҍ όaƻƻŘȅΩǎκ{ϧtκCƛǘŎƘύ ƴƻ ŘŜǇŜƴŘŜƴ ŘŜƭ ƎƻōƛŜǊƴƻ ŦŜŘŜǊŀƭ ƻ ƭƻŎŀƭΦ  9ƭ ŜƳǇƭŜƻ 
privado representa 67% del empleo total.  

Washington, D.C. (1995)

19
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ωDegradada en enero 2009 
de Baa3/BBB/BBB a 
Ba2/BB/BB 

ωPoco control de gastos 
operacionales 

ωEstimados de ingresos 
muy superiores a actuales

ωNo presentó estados 
auditados a tiempo

ωSe pierde confianza por 
motivo de deterioro 
financiero

ωConcentración en 
industria automotriz

ωUso de derivados requiere 
$400MM de colateral

ÅMuy incierto debido a 
falta de información

ÅNuevo Alcalde a elegirse 
en febrero 2009 debe 
reestructurar la ciudad y 
someterse a reelecciones 
en diciembre 2009.   

ÅAsistencia del estado de 
Michigan espera por 
estados auditados

Å Mo hay soluciones de 
corto plazo

Å Beneficios a ex-
empleados son

Å Se delegó preparación de 
estados auditados 
empresa privada

Å Inversión pública y 
privada comenzada en 
2004 con la revitalización 
del casco urbano de 
Detroit.

ÅActivos de la ciudad a la 
venta pierden el interés de 
inversionistas privados 
(Túnel Windsor)

ÅValor propiedad tasada se 
redujo a 1.4% en 2009 
(versus aumento promedio 
de 6% de 2004 a 2008)

ÅDesempleo aumentó de 
a15.7% en octubre 2008

ÅNivel de ejecución 
hipotecas son las más altas 
de EEUU

Origen Degradación EstrategiaConsecuencias
Cuanto tomará
estabilizarse

Ciudad de Detroit (2009)

20

Obligaciones Generales Detroit ïDiferencial con Índice AAA MMD

Vencimiento 2028 Series 2008A (bps)
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Puerto Rico puede enfrentar una degradación de 
crédito por no actuar y resolver su situación fiscal

Requisitos de proveer colateral

inmediata en efectivo

Devaluación de ahorros, cuentas de

retiro e inversiones

Acceso limitado a mercados y a más

alto costo

5

2

4

Amplio impacto sobre la economía incluyendo individuos, 

corporaciones, gobierno y sistema financiero

Pérdida masiva de empleo
3

Incapacidad de financiar obra pública
1

Degradación del crédito

de Puerto Rico
Cadena de eventos 

con impacto 

severo y agregado 

sobre Puerto Rico

La experiencia indica que la recuperación puede tomar cerca de 10 años 


