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Puntos mas sobresalientes:
o La actividad econdmica en PR se reduce por segundo mes
consecutivo, esto tras un periodo de expansion luego de la
Pandemia.

o Las perspectivas siguen apuntando a una desaceleracioén en la
actividad econdémica mientras la probabilidad de recesién
aumenta. Aun las condiciones de Duracién, Profundidad y
Dispersion no coinciden todas a la vez, lo que es un elemento
para considerar cuando ocurre un punto de inflexién en la
actividad econémica.

o Aun no hay evidencia contundente de una pronunciada caida en
la actividad econdmica que desemboque en una recesion para la
primera mitad del 2025, aunque el nivel de incertidumbre debido
a los constantes y rapidos cambios en materia de politica
econdmica y comercial puede cambiar este escenario
rapidamente. Proyectar el rumbo econdémico durante este
periodo de alta incertidumbre se ha convertido en un ejercicio de
grandes retos.

o El sector de la manufactura pierde terreno luego de meses de
expansioén, mientras el mercado laboral desaceleray el sector de
la construccion comienza a ralentizarse. El consumo continda
manifestando sefales de agotamiento debido a los altos precios
que se experimentan.

o Lasrecientes politicas fiscales y de comercio internacional de la
administracién Trump, amenazan el proceso de reconstruccion
en la Isla, un disloque en la administracion publica, la
distribucion de recursos y un posible repunte en las presiones
inflacionarias.

Angel Rivera Montanez

arivera6785@hotmail.com
22 DE MAYO DE 2025




Introduccién
Durante febrero de 2025 la actividad econdmica refleja una baja en la misma. Los anunciados
cambios en las reglas en el comercio internacional, los recortes presupuestarios a nivel federal,
una baja en la confianza de los consumidores y la turbulencia de los mercados financieros, han
provocado alzas en los niveles de incertidumbre en los mercados internacionales.

Aun los efectos de estas declaraciones no se han reflejado con toda su fuerza en los datos
economicos, pero las perspectivas y la confianza general comienzan a degradarse mientras
surge el tema de una posible recesion econdémica junto a un acelerado aumento en la inflacion.

Los indicadores coincidentes y adelantados reflejan estas perspectivas mientras el andlisis de la
posibilidad de recesion (preliminar) advierte de un alza en ésta.

indice de Indicadores Coincidentes
El indice de Indicadores Coincidentes (IIC) disminuyd por segundo mes consecutivo para una
baja de 0.4% con relacion al mes anterior, alcanzando un valor de 110.0 puntos (2019=100).

Las series, ajustadas estacionalmente y deflacionadas, que aportaron a la baja fueron: las Ventas
al Detal (estimada), el indice Coincidente en la Construccion y la Produccion de Energia Eléctrica.
El Empleo Asalariado No Agricola registr6 una aportacion positiva mientras el indice Coincidente
de Manufactura® se mantuvo inalterado.
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El contenido de este reporte incluye la revision anual de los indicadores, asi como la de los factores de
ajustes estacionales y de productividad. Como resultado de esta operacién, los valores y los cambios en
éstos no son comparables con los valores previos a la revision anual. Esta revision no cambio la

tendencia secular y/o ciclica de los indices.

1 El componente indice de Indicadores Coincidentes en la Manufactura (IICM), computado por el Departamento de
Desarrollo Econémico y Comercio, fue sustituido por una nueva serie de manufactura denominada indice Coincidente
de Manufactura (ICM). Este nuevo indicador revisé el modelo que mide el sector de la manufactura y no represento
un cambio estructural y secular en medir los distintos ciclos econémicos. En el Adendum se presenta un detalle de
este cambio al igual que una comparacion del IIC, el IIA y el ICM antes y después de la revisién anual.
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2024 2025 2025 2024
Indicadores de Ciclos Economicos Septiembre  Octubre (p) Noviembre (p) Diciembre (p)| Enero () Febrero (p) Acz:zz:do 'écalljg:]l:jl:gg
indice de Indicadores Coincidentes 110.1 110.9 110.5 110.7 110.4 110.0 110.2 110.2
Cambio Mensual (%) 0.5 0.7 -0.4 0.2 -0.3 -0.4
Cambio Anual (%) 0.6 0.9 0.1 0.5 0.2 0.2 0.5 0.2
Indice de Difusion 61.4 69.0 57.6 55.7 41.9 329 51.2 374
Contribucién al Cambio Mensual *
Empleo Asalariado No Agricola 0.06 0.09 0.02 0.00 0.00 0.01
indice Coincidente en la MFG 0.08 -0.13 -0.17 -0.13 -0.04 0.00
indice Coincidente en la Construccion * 0.14 0.47 -0.08 0.18 -0.05 -0.22
Ventas al Detal 0.15 0.26 -0.07 0.20 -0.13 -0.09
Produccion de Energia Eléctrica 0.00 0.01 -0.04 -0.07 -0.07 -0.06

p: preliminar r:revisado

1: La suma de las contribuciones mensuales de los componentes no necesariamente suman debido a los efectos de redondeo.

2: Las Ventas al Detal fueron estimadas. Al momento de la publicacién, los datos correspondientes de diciembre de 2024 a febrero de 2025 no se encuentran disponibles.
3: Las Ventas de Unidades de Viviendas (componente del indice Coincidente de Construccién) fueron estimadas. Al momento de la publicacién, los datos correspondientes de octubre de 2024 a

febrero de 2025 no se encuentran disponibles.

Nota: Los componentes no disponibles al momento de la publicacién son estadisticamente imputados, de forma que los indices sean publicados con el menor periodo de rezago. Una vez los datos
reales son recibidos, los mismos son incluidos en el sistema de computo y los indices revisados. Este procedimiento ha probado tener beneficios y no representan un nivel de wolatilidad o cambios

significativos en el valor final de cada mes computado.

A una tasa anual, la actividad econémica en
febrero de 2025 registr6 un alza de 0.2% con
relacién al mismo mes del afio anterior. Esta es
la quincuagésima-primera alza consecutiva
desde mayo de 2020 cuando comenz0 el periodo
posterior al pico de la Pandemia (+9.6%).

El valor promedio en lo que va del afio fiscal 2025
(julio-febrero) muestra una tasa de crecimiento
de 0.5% con relaciéon al mismo periodo del afio

Por cienro

ente: ALRM
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fiscal anterior, cuyo valor fue de 3.3%. Elvalor promedio del afio calendario 2025 (enero-febrero)

present6 un alza de 0.2% con relacion al afio calendario anterior, cuyo valor fue de 3.3%. Ambos

valores confirman la presente desaceleracién econémica que se experimenta.

indice de Indicadores Coincidentes
Anos Fiscales: julio-febrero
Cambio Porcentual Anual

80
60
40
20
2
£
go00
©
=
&20
4.0
6.0
6.6
2.0
w E @ ge r oo w -
8§ 85882 c o222 ag sl as
S 888853558888 9888%8
A A 4 & 4 d 4 4 d d ddd d ddd N

Por, cienro
ES ) o N 'S @
o o o o o o

&
o

-8.0 -

Fuente: ALRM

2005

2008

Indice de Indicadores Coincidentes
Anos Calendarios: enero-febrero
Cambio Porcentual Anual

2007
2008
2009
2010
201
2012
2013
2014
2015
2018
2017
2018
2018
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Indicadores de Ciclos Econdmicos
Febrero 2025
Pag.2de 10




indice de Indicadores Adelantados

El indice de Indicadores Adelantados (Il1A) apunta una desaceleracion en la actividad econémica
durante los proximos meses, aunque esto puede cambiar rapidamente dado los constantes
cambios en materia de politica econdmica y comercial. Los datos aun no indican que una
recesion ha comenzado o estd por comenzar, aunque el IIA ha registrado reducciones en su
valor. Las reclamaciones iniciales por desempleo se han mantenido contenidas al igual que los
precios de los combustibles, mientras la oferta monetaria se mantiene alta, a la vez que la
produccion industrial sigue perdiendo velocidad mientras el indice de Gerentes de Compras o

PMI, por sus siglas en inglés, se mantiene ligeramente por encima del umbral de los 50 puntos.

El valor del IIA durante febrero de 2025 se redujo por segundo mes consecutivo en 0.4% con
relacion al mes anterior.
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A una tasa anual, el IIA durante febrero de 2025 registr6 un alza de 0.5% con relacién al mismo
mes del afio anterior, siendo el quinto mes de alza continua luego de haberse registrado 32
meses de bajas consecutivas, aunque muestra en términos generales una desaceleracion.

indices de Indicadores Coincidentes y Adelantados
cambio porcentual anual
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Indicadores de Ciclos Econémicos . . o Acumulado Acumulado
Septiembre  Octubre (p) Noviembre (p) Diciembre (p)| Enero () Febrero (p) Fiscal Calendario
indice de Indicadores Adelantados 105.8 106.4 106.3 106.4 106.0 105.6 106.0 105.8
Cambio Mensual (%) 0.2 0.6 -0.1 0.1 -0.4 -0.4
Cambio Anual (%) -0.1 0.7 0.4 0.6 0.7 0.5 0.2 0.5
Indice de Difusion 59.8 61.3 55.4 53.6 46.4 45.8 54.0 46.1
Contribucién al Cambio Mensual *
Reclamaciones Iniciales de Desempleo 0.00 0.18 0.11 -0.01 -0.21 -0.16
Horas Trabajadas en la MFG (indexado) -0.06 -0.12 -0.12 -0.03 -0.09 -0.04
indice de Difusion del 1IC 0.19 0.20 -0.01 -0.07 -0.23 -0.28
Ventas al Detal de Bienes Duraderos * -0.24 0.24 0.06 0.00 -0.23 -0.11
Precio Promedio del Barril de Petréleo 0.12 0.13 0.10 0.02 -0.06 -0.04
Oferta Monetaria M2 0.09 0.09 0.12 0.08 0.08 0.09
Ordenes de Maquinaria Industrial (MFG) -0.01 -0.11 0.00 0.00 0.05 -0.03
indice de Gerentes PR-PMI 0.08 -0.04 -0.30 0.03 0.29 0.14

: preliminar r:revisado

]

La suma de las contibuciones mensuales de los componentes no necesariamente suman debido a los efectos de redondeo.
: Las Ventas al Detal de Bienes Duraderos fueron estimadas. Al momento de la publicacion, los datos correspondientes de diciembre de 2024 a febrero de 2025 no se encuentran disponibles.

N

Es importante destacar que tanto el indice de Difusion del 1IC como del IIA se mantienen por
debajo del valor critico de 50 puntos. Un valor por debajo de 50 puntos sugiere una contraccion
en la actividad econémica.
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dice de usion de C durante Indice de Difusion lIC de Puerto Rico

febrero de 2025 reflej6 una lectura de %0 valor mensual
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Un indice de Difusién mide el nimero de

componentes de un indice que estan

. . . ., A D AP B
creciendo, disminuyendo o mantenién- ST AT

dose inalterados en un mes en particular.
Una lectura de 50 puntos o mas representa que la mitad o mas de los indicadores estan
reportando alzas, lo que implica que la actividad econdmica podria expandirse en los proximos
meses. Una lectura por debajo de 50% implica que la actividad econémica podria contraerse en

los proximos meses.

Este indicador ofrece una valiosa informacion sobre los ciclos econémicos y sus puntos de
inflexion. En este tipo de indice, el valor de un mes en particular puede ser altamente volatil, lo
que imposibilita la interpretacién de mismo. Para esto, se considera el valor promedio movil
ponderado de una ventana de tiempo de tres (3) o seis (6) meses, lo que refleja una tasa mas
consistente y con una tendencia observable e identificable.

El indice de Difusion tiende a adelantarse al ciclo econdmico ya que una de las condiciones
econdmicas previas a los puntos de inflexién en la economia es la dispersién y la profundidad de
los cambios entre los distintos sectores economicos durante las fases del ciclo economico.
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En un andlisis (preliminar) sobre la probabilidad de recesion usando los datos més recientes tanto
del indice de Indicadores Coincidentes, como del indice de Indicadores Adelantados, los
resultados confirman que la actividad econémica en Puerto Rico ha ido perdiendo momentum y
comienza a registrar reducciones mientras la probabilidad de recesiébn aumenta. Aun las

condiciones de Duracion, Profundidad y Dispersién no coinciden todas a la vez, lo que es un
elemento para considerar cuando ocurre un punto de inflexion en la actividad econémica.

La gréfica ilustra las condiciones de Duracion (cuén largo es el cambio), Difusién (cuan disperso
entre los sectores econdémicos se encuentra el cambio) y Profundidad (cuan profundo es el
cambio en la actividad econdémica). La linea azul muestra el cambio en el valor del IIA en una
ventana de tiempo de 6 meses, mientras la linea negra (advertencia de recesién) denota el valor
del indice de Difusion cuando se encuentra por debajo del umbral de 50 puntos (que denota
contraccion), y la linea roja muestra cuando los 2 criterios coinciden (cuando el indice de Difusion
es menor a 50 puntos y el cambio en el valor del promedio de 6 meses del IIA es negativo) y
sugiere la posibilidad de una inminente recesion o una recesion esta ocurriendo.

Los riesgos inmediatos contindan siendo: (i) una disminucién en el ritmo del gasto publico y
privado; (ii) un relajamiento en la oferta monetaria; (iii) altas tasas de intereses; (iv) un aumento
en el nivel de incertidumbre por la imposicién de aranceles en el comercio internacional; (v) un
aumento general en los precios; (vi) una reestructuracion de la deuda de la AEE insostenible;
(vii) y una baja en el nivel de gastos de consumo personal, entre otros factores.

1A continta sefialando desaceleracién economica
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Adendum: Resultados de la revision anual

Efectivo en enero de 2025, los indices de Ciclos Econémicos incorporan una revision de datos,

ajustes estacionales y factores de productividad como parte del programa de actualizacion y

revision de éstos. Esta revision no representa un cambio fundamental y estructural de los indices,

asi como tampoco su comportamiento secular con relacién a los ciclos econémicos, aunque sus

valores no son compatibles con los valores previamente calculados.

El mayor cambio ocurrido durante esta revision
anual fue el reemplazo del indice de
Indicadores Coincidentes de Manufactura,
calculado por el Departamento de Desarrollo
Econémico y Comercio, por un indice
Coincidente de Manufactura calculado dentro
de nuestro sistema de indices numeros
compuestos. Este reflej6 una mayor inte-
gracién estructural de los cambios en el sector
con el entorno econémico y redujo los efectos
duales de la estimacion de las horas y nominas
con el empleo, mientras refleja en mayor grado
la fuente de cambios en trabajo en el sector por
el personal en las lineas de produccion en las
plantas. En términos generales, los cambios
fundamentales fueron la sustitucion de las
horas y las néminas por el promedio del salario
semanal de los trabajadores de produccion, la
eliminacion de la variable de las importaciones
(ya que esta puede incluir bienes no relacio-
nados al sector), y el calculo del factor de
productividad en manufactura aplicado sola-
mente al empleo asalariado.

El programa de actualizacién y revision de los
indices se mantiene activo a través del afio
analizando posibles cambios en las estruc-
turas econémicas y la buasqueda de mejores
indicadores y técnicas para medir el Estado
Econdmico.

Puntos

indice de Indicadores Coincidentes

Puntos

indice de Indicadores Adelantados

Ty

—fnte Post

Puntos

indices de Manufactura

—IICM ICM
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Definicion e Importancia de los indices Nameros Compuestos
Los indices numeros compuestos son indicadores que estan integrados por un numero
determinado de indicadores macroeconémicos de gran poder que ayudan a determinar el curso
de la actividad econémica a corto plazo, o sea, de una periodicidad mensual. Los indices son
indicadores faciles de interpretar por su simplicidad metodolégica, pero con enormes atributos
empiricos que los colocan como una de las mejores técnicas disponibles para la interpretacion
del estado econdmico.

La utilizacion de esta herramienta tiene una experiencia de mas de 70 afios con una intachable
reputaciéon y un fuerte marco tedrico. La metodologia usada data de los afios de la década de
1950, bajo la tutela del Departamento de Comercio federal, y que a través de los afios ha
evolucionado a tal grado que los mas importantes académicos del mundo han acordado que la
misma es exactamente la necesaria para calcular un indice nimero compuesto. En la actualidad,
la empresa The Conference Board calcula los indices coincidentes, adelantados y rezagados de
Estados Unidos, lo que incluye a otros paises clientes de la empresa.

Tres (3) tipos de indices basicos han sido creados durante ese periodo de tiempo: (i) el indice de
tipo coincidente, (ii) indice de tipo adelantado o lider y (iii) el indice de tipo rezagado.

Los indices tipo coincidente son aquellos que coinciden con el ciclo econémico, de manera que
puede medir en el momento el estado actual de la actividad econémica, los picos y valles de los
ciclos econdmicos, y orienta el proceso de la implantacion de politicas econdémicas a favor de un
mayor crecimiento y desarrollo econémico. También, ayuda a identificar los cambios en los
patrones de crecimiento y desarrollo econémico en el mediano y largo plazo.

Este tipo de indice no mide magnitudes monetarias como lo hacen las cuentas nacionales, sino
que ayuda a identificar la direccién del cambio en la actividad econémica y con un grado de
periodicidad mayor al de las cuentas nacionales, lo que permite un mayor y mas rapido grado de
respuesta de las instituciones que ejercen politicas publicas y econémicas.

Los indices tipo adelantado o lider son aquellos que miden con antelacion el estado econémico.
Es decir, se adelantan al ciclo econémico usando variables macroeconémicas de gran poder
predictivo e identifica cambios estructurales en un sistema econémico y los puntos de inflexion
(cambios) de la actividad econémica. Esto permite determinar politicas econémicas, gerenciales

o financieras que ayuden a cambiar el rumbo de la actividad econémica con un tiempo razonable.

Los indices rezagados miden de forma atrasada los cambios econdmicos, de modo que
funcionan como corroboracion del comportamiento de los indices anteriores y de paso mide si
hay cambios en la estructura econémica de un pais.
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Normalizacion igual a 1.0: Los factores Componentes y Factores de Estandarizacion

son normalizados (ecualizan los indices Numeros Compuestos

niveles de volatilidad de los indice de Indicadores Coincidentes

componentes) para que sumen a 1.0, ~ Somponente Factor
Empleo Asalariado No Agricola 0.2394
indice Coincidente en la Manufactura 0.4463

Estos factores no deben ser indice Coincidentes en la Construccion 0.1421
Ventas al Detal 0.1203

confundidos con lo que representan de Produccién de Energia Eléctrica 0.0519

la economia, son factores para eliminar
Indice de Indicadores Adelantados

del indice la mayor cantidad de componente Factor
volatilidad de las variables e impedir Reclamaciones Iniciales por Desempleo’ 0.0240
. . Horas Promedio Trabajadas en la Manufactura® 0.5031
qgue el cambio de una de ellas domine ndice de Difusion del IIC 0.0126
sustancialmente los cambios del Ventas al Detal de Bienes Duraderos 0.0741
] - Precio Promedio del Barril de Petrdleo’ 0.0470
indice; a mayor volatilidad, menor es el oferta Monetaria M2° 0.3023
: Nuevas Ordenes de Maquinaria Industrial - MFG 0.0169

valor f ry viceversa. ]
alor de su facto y viceversa Indice de Gerentes de Compras PMI-PR 0.0200

Métodos de imputacion o estimacion de ;"X TE I L eer o i e

valores faltantes: en muchas 3: Incluye efectivo, cheques y otros tipos de depésitos convertibles a efectivo como los CD's
instancias, no todos los valores estan disponibles para cuando se realiza la publicaciéon del
reporte. Para resolver este problema, las variables faltantes son estimadas usando varios
métodos: usando Vectores Auto Regresivos, promedio de las tasas de crecimiento anual,
promedios de los valores de los meses faltantes, y factores de tendencias (Trend). Los valores
gue se obtienen son revisados una vez los datos reales son recibidos. Los valores mensuales
de las variables y de los indices son revisados, lo que es consistente con la mayoria de los

principales indicadores macroeconémicos y que son revisados constantemente.

Nota - Revision Anual: los indices son revisados anualmente, tanto en el valor de las variables
como en los factores de ajustes estacionales, de productividad, de cambios tecnoldgicos, y
factores de estandarizacion. Este proceso no altera la tendencia secular o las propiedades
ciclicas de los indices, pero si refina el proceso de andlisis con datos y ajustes revisados o
actualizados.

Una vez los indices son revisados, sus valores no seran compatibles con los valores antes de la
revision, esto durante la ventana de tiempo que envuelva la revision, que por lo general incluye
un periodo de entre 2 a 3 afios de datos y factores. El proceso de revisién de los indices
normalmente toma un periodo entre enero a marzo de cada afo.

Indicadores de Ciclos Econdmicos
Febrero 2025
Pag.9de 10



indices de Indicadores Coincidentes y Adelantados
11C2019=100-11A2019=100

Ficos 774 1:80 7:90 1:01 4:06 712

Valles 675 2:83 3:91 3:02 11:11 05:20
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Notas Generales

® El indice de Indicadores Coincidentes (IC) pudo medir los cambios en la actividad
econdmica en cada ciclo econémico experimentado en Puerto Rico.

® El indice de Indicadores Adelantados (Il1A) también pudo medir los cambios en la actividad
econdémica con antelacion a la entrada y salida de cada ciclo econdmico. Este también
midi6 la magnitud de la recesion y eventual depresiébn econdmica a partir de 2006.
Eventualmente sefiald la estabilizacion de la caida econémica.

® Los resultados y diferencias entre el IIC y el lIA revelaron que la economia de Puerto Rico
enfrentd6 y enfrenta desbalances en su estructura econdmica; ocurri6 una de
desincronizacion de ciclos econdémicos entre Puerto Rico y los Estados Unidos; fue
consistente con las caracteristicas de una depresion econdmica; y la economia de Puerto
Rico en los primeros afios de la recesion de 2006 y en parte en la actualidad no reacciond
a los tradicionales estimulos econémicos que en otros periodos sirvieron de medidas contra
ciclicas para combatir efectos recesionarios, esto como consecuencia del desbalance
estructural econdémico, la quiebra y crisis fiscal; y los efectos negativos y persistentes del
paso del huracan Irmay Maria en 2017; y la Pandemia del Covid-19 en 2020.
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