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El asedio de la incertidumbre

Mientras la amenaza del miedo asedia a la sociedad, la incertidumbre asedia a la economia—Ia de Estados Unidos, y, por
implicacion, la de Puerto Rico. El afio, el siglo y el milenio se iniciaron con un giro hacia la fase declinante del ciclo econdmico;
una desaceleracion que ya deviene recesion. El retroceso coyuntural viene a complicar los esfuerzos del gobierno de Puerto Rico
por reorientar la estrategia de desarrollo economico del Pais. Asi, las acciones de la actual adminstraciéon en materia econdmica
han tenido que convertirse en una mezcla de medidas anti-ciclicas de corto plazo y medidas estructurales de mediano y largo plazo.
De las ultimas, la mas sonada es la propuesta relacionada con las enmiendas a la Seccion 956 del Codigo de Rentas Internas de
Estados Unidos. Entre las primeras, se proyecta intensificar la construccion de viviendas de interés social y agilizar la aplicacion
de diversos programas de apoyo al empleo y la actividad econdmica en general.

Hay mucha incertidumbre sobre la recesion actual, aunque el consenso inicial es que serd una recesion relativamente breve
y de poca severidad. En esta edicion del Boletin de Economia se presenta un repaso de las ultimas cuatro recesiones ocurridas en
Estados Unidos y de como se reflejaron en la economia de Puerto Rico. Se escogieron solamente las tltimas cuatro por dos razones:
primero, por razones de espacio y, segundo, porque son las que mas claramente se han manifestado en la economia puertorriquefia.
En Estados Unidos hubo un total de ocho recesiones en la segunda mitad del siglo 20, y todas ellas afectaron de algun modo a Puerto
Rico, pero antes de la de 1974-75 la economia local solia seguir creciendo, aunque fuera a un paso recortado, cuando la
estadounidense se contraia. De mediados de los afios setenta en adelante, el ciclo econdmico puertorriquefio ha estado mejor
sincronizado con el de Estados Unidos.

Las perspectivas para la economia local dependen no sélo de cémo evolucione la recesion estadounidense, sino también
de las politicas que adopte el gobierno de la Isla. Por lo tanto, otro de los articulos en esta edicion del Boletin presenta una resefia
del programa econdmico gubernamental. Se explicay se comenta la propuesta de enmendar la seccion 956 del Codigo de Rentas
Internas de Estados Unidos como pieza central de la politica de fomento industrial, asi como algunas de las medidas sugeridas para
reactivar la economia en el corto plazo.

Por tltimo, se incluye también un articulo breve sobre las medidas estructurales que se juzgan necesarias para apuntalar
la economia puertorriquefia mas alla de la coyuntura recesiva. Dichas medidas reflejan el consenso de opinién de varios
representantes del sector privado y de un grupo de economistas que participaron en un foro sobre el desarrollo econdmico de Puerto
Rico en mayo del afio en curso. A pesar de que dicho seminario se resefi6 en la edicion pasada del Boletin, el consenso de opinion
recogido en el articulo de esta edicion es muy pertinente a la tematica tratada en los demas articulos.
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Las ultimas cuatro recesiones en
Estados Unidos y Puerto Rico

Juan Lara’

Una recesion es un periodo de declinacién de
la actividad econdémica. Por convencion, se considera
que ha ocurrido una recesiéon cuando el Producto
Interno Bruto medido a precios constantes (o sea, el
PIB real) se reduce por dos trimestres consecutivos o
mas. No hay dos recesiones exactamente iguales, pero
en todas suele ocurrir un aumento del desempleo y
caidas en la inversion y el consumo.  Otras
variables—como, por ejemplo, el comercio exterior o
las tasas de interés—se pueden mover al alza o ala baja
en una recesion particular, dependiendo de muchos
factores, entre ellos la politica econdmica y la
condicién de la economia mundial.

En la segunda mitad del siglo 20, en Estado
Unidos hubo ocho recesiones. De éstas, las ultimas
cuatro han sido particularmente notables en Puerto
Rico, por los efectos manifiestos en la economia local.
En esta nota se presentan algunas caracteristicas
generales de las ultimas cuatro recesiones que ha
habido en Estados Unidos y se repasan sus efectos
principales en Puerto Rico. Se espera que esta nota
sirva de marco de referencia para evaluar los posibles
efectos en la economia local de la recesion que esta en
curso actualmente.

Como puede apreciarse, la primera de las
ultimas cuatro recesiones ocurrié a mediados de los
afios setenta, la segunda y la tercera a comienzos de los
ochenta, y la mas reciente hace poco mas de diez afios,
a principios de los noventa. Notese que la segunda y
tercera recesiones estuvieron tan cerca una de otra que
casi pueden considerarse una sola recesiéon con una
pausa entre medio. De hecho, asi fue como se
manifestd en Puerto Rico.

Cada una de estas recesiones estd asociada con
sucesos especificos en la economia mundial o en la
propia economia estadounidense. La de 1973-75 se
vincula con el primer “shock” petrolero y el inicio de la
«crisis de energia» que vino a ser una constante de la
segunda mitad de los setenta y la primera mitad de los
ochenta. Las dos siguientes se relacionan con el
segundo “shock” petrolero—provocado por la guerra
entre Irdn e Iraq--, con el inicio de una politica
monetaria muy restrictiva a partir del afio 1979, y con
una racha de aumentos en los precios de las materias
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primas y otros bienes basicos causados por el fenomeno
“El Nifio” y otras perturbaciones climaticas. La mas
reciente, que en Estados Unidos ocup6 parte de 1990 y
parte de 1991, se asocia con la llamada Guerra del
Golfo.

La tabla 1 muestra una radiografia general de
estas cuatro recesiones en Estados Unidos. Las
variables utilizadas son el numero de trimestres de
caida en el PIB real, la caida del PIB real desde el
punto mas alto hasta el punto mas bajo del ciclo, el
aumento en la tasa de desempleo, la caida en el indice
de confianza del consumidor y la reducciéon promedio
de la tasa de interés “prime” (la que los bancos

Las dltimas cuatro recesiones en Estados Unidos y Puerto Rico

comerciales le cobran a sus mejores clientes). Se puede
apreciar en la tabla que en todas estas recesiones hubo
aumentos del desempleo, caidas en la confianza del
consumidor y reducciones de la tasas de interés
“prime”. Por supuesto, la intensidad de estos efectos
varia de una recesion a otra. Ademas, los niveles a
partir de los cuales se producen los cambios referidos
son también diferentes en cada recesion. Por ejemplo,
en la recesion de 1990-91, la tasa de interés “prime”
bajé “solamente” 100 puntos base (100 puntos base =
1 punto porcentual), pero fue a partir de un nivel que ya
era relativamente bajo comparado con el de las
recesiones anteriores.

Tabla 1

Radiografia de las ultimas cuatro recesiones en Estados Unidos

RECESION DE...

Duracién:

Numero de trimestres de caida del PIB real

Profundidad:
Caida del PIB real

Costo en empleo:

Aumento de la tasa de desempleo

Efecto en el consumidor:

Caida en la confianza del consumidor

Efecto en las tasas de interés

Cambio en la tasa "prime"

Nivel promedio de la tasa "prime"

nov 73 - ene 80 - jul 81 - jul 90 -
mar 75 jul 80 nov 82 mar 91
4 2 3 3
-3.4% -2.2% -1.7% -2.9%
4 pts 1.5 pts 3.5 pts 1.5 pts
53 pts 20.5 pts 26.1 pts 20.6 pts
-182 pb -377 pb -854 pb -100 pb
10.35 15.66 16.40 9.73

Nota: Los cambios o promedios presentados en la tabla se calcularon desde el mes (o trimestre) inmediatamente previo al
comienzo de la recesion hasta el mes (o trimestre) en que concluy6 la recesén, dependiendo del dato.

Larecesion mas severa entre las indicadas fue
sin duda la de mediados de los afios setenta. No solo

fue la que registr6 un mayor nimero de trimestres de
caida en el PIB real (4 trimestres) sino que ademas fue
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la que provocé la mayor caida total del PIB real: 3.4
por ciento desde el inicio hasta el final de la bajada.
Esta recesién también se destaca por el aumento de
cuatro puntos porcentuales en la tasa de desempleo y
por la caida precipitada del indice de confianza del
consumidor. La reduccién de la tasa “prime” fue
sustancial, pero no tan fuerte como las de las dos
recesiones posteriores, aunque debe tenerse en cuenta
que éste fue un periodo de muy alta inflacién, por lo
cual el espacio para la reduccién de las tasas de interés
era limitado.

Las dos recesiones de principios de los
ochenta fueron también relativamente severas, aunque
cada una de ellas por separado fue menos intensa que la
de 1973-75. De hecho, si se les tratara como una sola
recesion (lo cual seria plausible debido a que entre ellas
hay sélo un aflo de diferencia) , seria bastante mas
rigurosa que la de mediados de los afios setenta. Notese
la fuertisima caida del PIB real entre enero y julio de
1980; 2.2 por ciento en s6lo dos trimestres. A esto se
le sumd, un afio después, una caida adicional de 1.7 por
ciento. Larecesion de 1980 fue tan concentrada que la
tasa de desempleo aument6 1.5 puntos porcentuales
entre enero y julio, para luego aumentar 3.5 puntos
porcentuales mas en la siguiente recesion; un aumento
total de 5 puntos porcentuales en dos afios y diez meses.

Lo que mas llama la atencion en estas dos
recesiones es el comportamiento de las tasas de interés.
Debido a la politica monetaria restrictiva aplicada por
“la Fed de Volcker” (como se le llam6 al Sistema de la
Reserva Federal bajo la presidencia de Paul Volcker) y
a la colision de dicha politica con el recorte de
impuestos efectuado por el gobierno de Ronal Reagan,
las tasas de interés se elevaron a niveles exorbitantes; la
tasa “prime” alcanzo a subir a mas de 20 por ciento. De
hecho, el altisimo nivel de las tasas de interés fue una
de las causas principales de estas dos recesiones
sucesivas. Se aprecia como a pesar de que la tasa
“prime” tuvo bajadas fuertisimas en ambos periodos,
especialmente en el de julio de 1981 a noviembre de
1982, sunivel promedio durante cada episodio recesivo
se mantuvo altisimo. Fue precisamente este cuadro de
recesion profunda con altisimos intereses lo que hizo
estallar la montafia de deuda externa de los paises
latinoamericanos, dando inicio a la infame “crisis de la
deuda” y a la “década perdida” de los ochenta.

Por contraste, la recesion de la Guerra del
Golfo (julio de 1990 a marzo de 1991), fue

relativamente leve. Aunque la caida de casi 3 por
ciento del PIB real no es nada trivial, tampoco es
particularmente severa. Ademads, la declinacion duré
solamente tres trimestres y la tasa de desempleo
aument6 apenas 1.5 puntos porcentuales. La tasa de
interés “prime”, que ya para principios de los noventa
no estaba tan alta como en la década anterior, se redujo
apenas 100 puntos base. Esta recesion, ademads, vino a
cerrar una expansion vigorosa y prolongada que en su
momento se llevo el récord de la expansion econdmica
mas larga en tiempos de paz. Una década después seria
destronada por la expansion de los noventa, actual
tenedora del titulo.

La grafica 1 resume el comportamiento del
PIB real de Estados Unidos a lo largo de estas cuatro
recesiones. Es de notar que el periodo posterior a la
tultima recesion no sélo exhibe una expansion sostenida
y larga, sino también una reduccién en la variabilidad
del crecimiento en comparacién con las dos décadas
anteriores.

La gréafica 2 muestra la tasa “prime” durante
las pasadas tres décadas. Ademas de la tasa nominal, se
presenta también la tasa real (la nominal menos la
inflacién). Durante la recesion de 1973-75, la tasa real
se hizo negativa, no porque la tasa nominal fuera muy
baja, sino porque la inflacion fue alta en dicho periodo.
A principios de los ochenta, por el contrario, la tasa
“prime” real aumentd drasticamente y se mantuvo
elevada durante varios afios. Luego comenzé a bajar a
medida que se abatia la inflacién. En la recesién de los
noventa, tanto la tasa nominal como la real se redujeron
debido a que la inflacién quedo finalmente bajo control
después de una década de una politica monetaria anti-
inflacionaria.

Es importante el hecho de que la recesion
actual ocurre en un momento en que las tasas de interés
y la inflacion estan a niveles histéricamente bajos.
Ambas cosas crean condiciones propicias para la
inversion y el gasto en bienes de consumo duraderos
que no estaban presentes en las recesiones de mediados
de los setenta y principios de los ochenta.

4
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Grafica 1
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Reflejo de las recesiones en Puerto Rico

La tabla 2 muestra los efectos de las cuatro
recesiones en Puerto Rico. La sincronia con el ciclo
econdmico estadounidense no es perfecta, por supuesto,
pero es muy cercana. Ademds, en Puerto Rico no se
llevan datos trimestrales del Producto Nacional Bruto
a precios constantes (PNB real), lo que dificulta la
comparacion con Estados Unidos, a lo que se suma el
hecho de que la contabilidad econdmica local se hace a
base de afio fiscal (julio a junio), mientras que la
estadounidense se hace a base del afio natural. Sin
embargo, es evidente en la tabla que la economia local
se afect6 en cada una de estas recesiones.

A primera vista, parece que la recesion de los
afios fiscales 1982-83 fue bastante mas severa que todas
las demas, y en cierto sentido asi fué. En esos dos afios
el PNB real de la Isla sufri6 una caida superior a 5 por
ciento y la tasa de desempleo aumento6 por 5.5 puntos
porcentuales, elevandose a niveles de mas de 20 por
ciento en algunos meses. En esos dos afios, el
crecimiento de la economia puertorriquefia fue 5.2
puntos porcentuales menos que el promedio de los tres
afios anteriores, lo que pone en perspectiva la caida de
la produccién. Sin embargo, es notable que no se
produjo unareduccién muy fuerte del consumo privado,
ya que la mayor parte de la contraccion se dio por el
lado de la inversion, y particularmente la inversion en
construccion.

La recesion de los afios fiscales 1974-75—1Ia
primera recesion seria en Puerto Rico en la segunda
mitad del siglo 20—no hizo una mella tan grande en el
PNB real, pero también fue severa, especialmente en el
segundo de estos dos afios. Ademads, la desaceleracion
fue abrupta en comparacion con el promedio de
crecimiento de los tres afios anteriores; el crecimiento
se redujo por casi seis puntos porcentuales. También
hubo un frenazo en el gasto de los consumidores, el
cual se redujo durante el periodo recesionario después
de crecer a tasas de mas de siete por ciento anual en los
tres afios anteriores al descenso. EIl empleo también
sufrié un embate considerable, como se refleja en el
aumento de 3.6 puntos porcentuales de la tasa de
desempleo.

Comparada con estas experiencias, larecesion
de la Guerra del Golfo luce bastante moderada.

Medido a base de afio fiscal (como lo medimos en la
Isla), Puerto Rico tuvo dos afios de crecimiento muy
lento, pero sin que llegara a ser negativo. Es probable
que haya habido dos o tres trimestres de declinacién en
el PNB real, pero nunca lo sabremos porque no se lleva
un registro trimestral de esa variable, como ya se
menciond anteriormente. El desempleo aumento, por
supuesto, pero mucho menos que en las otras dos
recesiones mayores, y el debilitamiento del gasto de
consumo privado no fue muy pronunciado. (Véase las
graficas 3 y 4).

Esta comparacién muestra que la duracion y
severidad relativas de estas cuatro recesiones en Puerto
Rico ha sido similar a lo experimentado en Estados
Unidos. En ese sentido, es de esperar que la duracién
y severidad de la recesidon actual en la Isla sean
similares a lo que ocurra en la economia
estadounidense. Hasta ahora, el consenso de opinién
parece ser que la recesion serd més parecida a la de la
Guerra del Golfo que a las de principios de los ochenta
o mediados de los setenta. Abonan a ese pronoéstico el
nivel inusualmente bajo de las tasas de interés
nominales y reales, el efecto acumulativo del estimulo
monetario impulsado por la Reserva Federal desde
comienzos del aflo, las propuestas de estimulo fiscal
mediante aumentos en el gasto federal y la reduccion de
impuestos, y el debilitamiento gradual de los precios
del petréleo.

Del lado contrario, existen riesgos
relacionados con el temor infundido a los consumidores
por los ataques del 11 de septiembre y la ansiedad que
pueda provocar la expectativa de futuros ataques.
Ademas, el mercado de valores podria entrar en un
periodo de desinflacion gradual, especialmente si se
valida el juicio, expresado por algunos analistas, de que
muchas empresas invirtieron excesivamente durante los
afios noventa y ahora van a aplazar por algin tiempo
sus gastos de inversion futura. Estos factores prodrian
prolongar y profundizar la recesion.

“Catedrdtico de Economia, Universidad de Puerto Rico.
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Tabla 2
Radiografia de las ultimas cuatro recesiones en Puerto Rico

RECESION DE...

AF 74 - AF 82 - AF 91-

AF 75 AF 80 AF 83 AF 92
Efecto en la produccién:
Crecimiento promedio anual del PNB real -0.3% 1.5% -2.6% 0.8%
Reduccién del crecimiento respecto
al promedio de los tres afios previos -5.7 pts -5.3 pts -5.2 pts -2.8 pts
Costo en empleo:
Aumento en la tasa de desempleo 3.6 pts o 5.5 pts 2.2 pts
Efecto en el consumidor:
Crecimiento promedio anual del consumo -1.5% 0.9% 1.3% 1.3%
Reduccién del crecimiento respecto

al promedio de los tres afios previos -9.1 pts -9.9 pts -0.4 pts -1.1 pts
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Grafica 3
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Los fundamentos del desarrollo
econdémico de Puerto Rico

Francisco E. Martinez

El gobierno de Puerto Rico ha utilizado los
incentivos contributivos industriales como instrumento
para estimular el desarrollo econémico. Actualmente el
gobierno de Puerto Rico ha estado impulsando
enmiendas a la Seccion 956 del Cddigo de Rentas
Internas para proveer exenciones contributivas a las
empresas que se clasifican como Empresas Extranjeras
Controladas (Controlled Foreign Corporations - CFC).
Las posibilidades de obtener enmiendas al Cédigo de
Rentas Internas Federal comprende una actividad
extensa de persuasion y cabildeo. Los eventos del 11 de
septiembre de 2001 posiblemente reducen a un minimo
las posibilidades de lograr las exenciones propuestas.

En la discusién publica de las estrategias de
desarrollo de Puerto Rico, se han planteado otros
instrumentos alternos a los incentivos contributivos.
Recientemente en varios foros se han planteado otros
instrumentos que sirven como fundamento para el
desarrollo econémico de Puerto Rico. Uno de los
planteamientos que més frecuentemente se hace es que
proveer incentivos a la industria fundamentada en bajos
salarios ya no es competitivo para Puerto Rico. Aun
antes que se manifestaran los efectos de la actual
recesién, la industria intensiva en mano de obra se
caracterizaba por continuos cierres de fabricas. Los
incentivos industriales se han tornado en algo complejo
que trasciende las exenciones locales y federales.

Otro de los planteamientos que mas
frecuentemente se repite es regresar a los determinantes
basicos del desarrollo economico. Se plantea que es
necesario incrementar las bases de productividad de
Puerto Rico. Aunque los incentivos contributivos
industriales son importantes, no deben ser el
fundamento de nuestras ventajas comparativas. Es
importante regresar a estrategias que apoyen el ahorro
y la inversion interna. Es necesario proteger la
plataforma actual de actividad econémica en Puerto
Rico y promover y aumentar actividad econdmica
adicional. Ademas, es necesario el trabajo sostenido y
consistente en los fundamentos del desarrollo
econdmico como lo son los aspectos de recursos
educativos, ciencia, tecnologia y desarrollo de
mercados.

Los fundamentos del desarrollo econémico de Puerto Rico

Uno de estos planteamientos es la necesidad
de promover la industria local e internalizar la actividad
economica de Puerto Rico. Es necesario transformar las
bases del desarrollo econdmico de Puerto Rico para
promover la expansion y el establecimiento de casas
matrices en lugar de subsidiarias. Silogramos promover
el desarrollo de industrias nativas y el establecimiento
de casas matrices en Puerto Rico, eventualmente se
elimina el riesgo asociado con el trato especial provisto
por la legislacion federal de incentivos contributivos.
Ademas, es necesario desarrollar nuevas estrategias que
incorporen el financiamiento de la infraestructura, la
organizaciéon de los mercados y la capacidad para
desarrollary adoptar nuevas tecnologias. Es importante
reconocer al desarrollo econémico como funcién de la
innovacion, del desarrollo de nuevos productos, de
nuevas formas empresariales y de la penetracién de
nuevos mercados.

Otro planteamiento que se ha manifestado
concerniente al desarrollo econémico es la
transformacién tecnologica de los sectores econdmicos.
Por ejemplo, se ha manifestado la necesidad de
transformar los sectores tradicionales, como la
agricultura, en agricultura industrial. Ademaés es
necesario lograr una tecnologia propia en la
manufactura. Este desarrollo tecnoldgico debe estar
encaminado a fortalecer la posicién de la manufactura
local y buscar nuevos rumbos. Un elemento
complementario a la transformacion tecnoldgica es el
continuo desarrollo del capital humano. La competencia
de Puerto Rico es global. Por lo tanto, el sector
industrial de Puerto Rico debe reestructurar vy
desarrollar sus recursos humanos para enfrentar una
competencia globalizada. Es necesario disefiar
incentivos para desarrollar el capital humano que
correspondan una vision de largo plazo. En Puerto Rico
el costo de la mano de obra es més bajo que en los
Estados Unidos y Europa, pero mas alto que en
Latinoamérica y Asia. Aunque Puerto Rico ha
desarrollado una clase empresarial de nivel mundial
gracias a las empresas multinacionales, no hemos
logrado desarrollar una estrategia que incorpore el
desarrollo maximo de los recursos humanos.

Esta vision de largo plazo requiere que Puerto
Rico estudie sus posibilidades estratégicas en una
economia globalizada. Por ejemplo, es importante
examinar todos aquellos costos de hacer negocios en
Puerto Rico. En particular los costos de acceso a la
infraestructura que el caso de Puerto Rico son
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generalmente mas altos que en los Estados Unidos. Por
otro lado, es importante lograr una base institucional
que corresponda a las necesidades de desarrollo
econdmicoy competencia internacional. Es necesaria la
existencia de un gobierno cuyas ramas y agencias estén
coordinadas en funcién de sus actividades de
promocion. Es esta coordinacion gubernamental la que
provee la adecuacidad de un disefio institucional en
donde se enmarca el desarrollo.

" Catedrdtico de Economia y Director de la Unidad de
Investigaciones Econémicas, Universidad de Puerto Rico.

La politica econémica en el tramo de incertidumbre
Los Editores

Durante la pasada campaia electoral, el actual

partido de gobierno propuso darle prioridad a redefinir
y fortalecer los incentivos contributivos federales para
las empresas de Estados Unidos que operan en la Isla.
Los incentivos que todavia existen estan destinados a
desaparecer a finales del afio 2005, para cuando esta
prevista la expiracion de la seccion 30-A del Cdodigo de
Rentas Internas estadounidense. Dicha seccidn,
sucesora de la desaparecida secciéon 936, provee
beneficios contributivos limitados y decrecientes para
las empresas que ya estaban acogidas a la seccién 936
cuando se decret6 su eliminacion en el afio 1996.
La estrategia gubernamental en esta materia es
reemplazar el esquema temporero vigente en la
actualidad con un arreglo permanente basado en una
enmienda a la seccion 956. Esta seccion se aplica a las
llamadas corporaciones foraneas controladas (CFCs)
que son, en esencia, corporaciones de propietarios
estadounidenses incorporadas en paises extranjeros.
Basicamente, la seccion establece que si una CFC le
presta dinero a su casa matriz o realiza inversiones en
su casa matriz, la transaccion se considera como si
fuera una repatriacion de ganancias, y por lo tanto esta
sujeta al pago de contribuciones.

En los pasados cinco afios, un gran numero de
empresas que antiguamente eran compaiifas 936 en
Puerto Rico se han reincorporado como CFCs, y por
ende les aplica la seccién 956. EI objetivo de la
enmienda propuesta por el gobierno local es que a las
CFCs establecidas en Puerto Rico—Tlas que estan ahora
y las que vengan en el futuro—se les permita realizar
préstamos o inversioines a sus matrices sin que tengan

que pagar contribuciones en el 90 por ciento de los
fondos prestados o invertidos. En otras palabras, las
CFCs de Puerto Rico pagarian solamente sobre el 10
por ciento de los fondos traspasados a la matriz por
préstamo o inversion, mientras que las CFCs del resto
del mundo pagarian sobre el 100 por ciento.

El proyecto del gobierno contempla también una
enmienda para permitir que aquellas CFCs de Puerto
Rico que no deseen hacer préstamos o inversiones con
sus matrices, puedan simplemente repatriar ganancias
y pagar contribuciones solamente por el 15 por ciento
del monto repatriado.

Como puede apreciarse, esta estrategia es
similar en su concepcidén, aunque no en sus detalles, a
la seccién 936, pues basicamente trata de conseguirle
una exencion sustancial del pago de contribuciones
federales a las empresas de Estados Unidos que operan
en Puerto Rico. La legislacion pertinente fue radicada
en el Congreso estadounidense hace varios meses, pero
hay bastante incertidumbre en la actualidad sobre
cuando sera aprobada e incluso sobre si serd aprobada
0 no.

Mientras el cabildeo por la seccién 956
contintia en Washington, en Puerto Rico el gobierno se
ha visto precisado a tomar medidas para tratar de
contrarrestar el debilitamiento coyuntural de la
economia. Por la legislatura ha pasado una rafaga de
proyectos destinados a mejorar los incentivos
contributivos que ya existen para estimular diversos
tipos de actividades econdmicas en el Pais. Muchas de
esas medidas provienen del Ejecutivo, aunque muchas
han sido también obra de los propios legisladores.
Destacan entre éstas las medidas para recortar el
impuesto a las ganancias de capital y la ampliacion de
los beneficios contributivos que se ofrecen bajo la ley
de incentivos industriales.

Ademas de estas piezas legislativas, el
gobierno ha propuesto acelerar la construccién de
vivienda de interés social para darle asi un impulso a la
actividad de construccién, la cual tiene efectos
multiplicadores sustanciales en el resto de la economia.
La meta oficial es construir 50,000 unidades de
vivienda de interés social en el cuatrienio. De igual
modo, se han anunciado ya las subastas para la
construccion de obras publicas por mas de $1,000
millones.
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