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Notas aclaratorias

Salvo que se exprese lo contrario, las variaciones que se indiquen en este reporte se
estiman respecto a la de igual periodo del afio anterior.

En caso de utilizar el material contenido en este informe, agradeceremos citar la fuente o
acreditar la autoria al Ministerio de Economia y Finanzas.

Signos convencionales que se emplean con mayor frecuencia en la publicacién:

Para separar decimales.

, Para la separacién de millares, millones, etc.
Dato no aplicable al grupo o categoria.
Informacién no disponible.

- Cantidad nula o cero.

e
%‘ E g 0 Cuando la cantidad es menor a la mitad de la unidad o fraccion decimal
% c;'i 0.00 adoptada para la expresion del dato.
2 8 (P) Cifras preliminares o provisionales.
i 3 (R) Cifras revisadas.
= E (E) Cifras estimadas.
°© n.c.p. No clasificable en otra parte.
n.e. No especificado.
n.e.p. No especificado en otra partida.
n.e.o.c. No especificado en otra categoria.
n.e.o.g. No especificado en otro grupo.
n.i.o.p. No incluida en otra partida.
msnm Metros sobre el nivel del mar.
F.O.B. “Free on board” (franco a bordo).
C.L.F. “Cost, insurance and freight” (costo, seguro y flete).
T.E.U. “Twenty-foot equivalent unit” (capacidad de carga de contenedor

normalizado de 20 pies).
Debido al redondeo del computador, la suma o variacién puede no coincidir con la cifra
impresa.
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Resumen ejecutivo

En el plano internacional, se mantienen las politicas de estimulo en algunas de las
economias desarrolladas, mientras que Estados Unidos continda con la disminucién de su
programa de compra de activos. Ademas, persiste cierta incertidumbre respecto al
crecimiento de los paises emergentes, primordialmente de China.

En lo nacional, varios organismos internacionales proyectan un crecimiento de Panama
entre 7.0% y 7.3% para el afio 2014, situdndose como el pais de mayor crecimiento en la
region, de acuerdo con informes de la CEPAL y el Banco Mundial.

De acuerdo a la ultima publicacién del indice Mensual de Actividad Econdémica (IMAE),
entre enero y marzo de este afo la produccion acumuld un crecimiento de 4.29%
respecto del mismo periodo de 2013 (7.43%), marcando asi una desaceleracion, atribuible
principalmente a la actividad de la construccién, que fue el motor del crecimiento de la
economia el ano anterior. Con todo, se hace necesario resaltar que el IMAE es un
indicador de produccidon que permite aproximar una nocidn parcial del desempefio
econdmico del pais en el corto plazo, ya que abarca una menor cobertura en los datos, de
alli que la tendencia histdrica en Panama demuestra que el crecimiento del IMAE es
inferior al del PIB trimestral.

En tanto, la actividad de transporte, almacenamiento y comunicaciones mostrdé un
desempefio positivo debido al mejor desempefio del transporte maritimo. A marzo, la
carga por el Canal de Panama se incrementd 4.4%, acumulando ingresos por peajes 4.9%
superiores a los del afio pasado y el movimiento de carga por el Sistema Portuario
Nacional crecié 17.0%.

La actividad de comercio al por mayor y menor presentd resultados mixtos. Por una parte
la actividad comercial al por menor continta en auge, tal como lo demuestran algunos
indicadores como el Impuesto de Transferencia sobre Bienes Muebles y Servicios, la venta
de combustibles y autos, asi como los de ingresos (Impuesto de planillas). Por otra parte
la actividad comercial de la Zona Libre de Coldn continda disminuyendo. De acuerdo con
reportes preliminares y no oficializados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo,
las reexportaciones registraron una caida acumulada de 22.3% a marzo de 2014.
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Por su parte, el turismo continda creciendo. Algunos indicadores relevantes de la
actividad crecieron a ritmos similares y otros de forma moderada, durante el primer
trimestre de este afo, respecto del comportamiento observado para el mismo periodo de
2013.

En cuanto al mercado bancario panamefio, el ritmo de crecimiento mostrado esta acorde
con el desempefio de la economia al primer trimestre de 2014. Si bien los incrementos
de los flujos de créditos han sido menores en comparacién con afios anteriores, las
carteras de riesgo (vencidas y morosas) se han mantenido en relativa estabilidad.

Por su parte, la variacion interanual del indice de Precios al Consumidor (IPC) de los tres
primeros meses del afio (3.3%) se ha mantenido por debajo de las observadas el afio
pasado (4.4%).
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Entorno Economico Internacional

Desempefio econémico mundial

El escenario de la economia mundial muestra un menor crecimiento para Estados Unidos
y mayor para Japdn, atribuido a circunstancias muy puntuales. Persisten las politicas de
estimulo en estas economias desarrolladas, aunque Estados Unidos continda con la
disminucién de su programa de compra de activos. Al mismo tiempo, persiste cierta
incertidumbre respecto al crecimiento de los paises emergentes, primordialmente de
China.

El Producto Interno Bruto (PIB) de Estados Unidos cayé 0.2% (1.0% anualizado) en el
primer trimestre de 2014 respecto al dltimo del afo pasado, un retroceso en
comparacién con el comportamiento entre los dos ultimos trimestres del afio pasado
(0.7%, 2.6% anualizado), motivada sobre todo por el clima excepcionalmente mas frio que
afectd diversas actividades econémicas. El crecimiento respecto al mismo trimestre del
afio pasado fue 2.0%.

En cuanto al mercado laboral, en abril, la tasa de desempleo llegé a su valor mds bajo
desde finales de 2008 (6.3%) con la creacion 288,000 empleos no agricolas y la menor
tasa de participacion (pasé de 63.2% a 62.8% en marzo). La inflacidon alcanzé la meta
anual establecida de 2.0% para el pais.

CuADRO NO. 1. EVOLUCION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB TRIMESTRAL, PARA LAS PRINCIPALES
ECONOMIAS MUNDIALES: ANOS 2013 v 2014

(En porcentaje)

Cifras trimestrales

Respecto al trimestre anterior
Region o pais 2013 1-2014 / 1-2014 /
111 /1 I/l Iv-2013 12013
Estados Unidos ........ 0.6 1.0 0.7 -0.2 2.0
Japon ..o, 0.9 0.3 0.1 1.5 3.0
Zona Euro................. 0.3 0.1 0.2 0.2 0.9
China....ccoceveeeecieeens 1.8 2.3 1.7 1.4 7.4

Cifras anualizadas

Respecto al trimestre anterior

Regidn o pais 2013 1-2014 /
/1 1/ Iv/1ll IV-2013
2.5 4.1 2.6 -1.0
3.5 1.3 0.3 5.9

Fuente: Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmico y cifras oficiales.

Ante este escenario y segun lo previsto, el Comité Federal de Mercado Abierto en su
declaracion de abril continué con la reduccion de la compra mensual de activos
(USD10,000 millones adicionales, llegando a USD45,000 millones), pero mantuvo el valor
de las tasas de interés (entre 0.00% y 0.25%).




El crecimiento de Japon fue 1.5% (5.9% anualizado) para el primer trimestre respecto al
anterior, influido por un aumento del gasto, en previsidn al incremento del impuesto al
consumo en abril. El crecimiento respecto al mismo trimestre de 2013 fue 3.0%.

En marzo, la tasa de desempleo fue 3.6% (similar al mes anterior), el minimo valor de los
Ultimos afios. Por otro lado, la inflacion ascendid a 1.6% (en febrero fue 1.5%),
acercandose mas a la meta de inflacion establecida por el pais (2.0%). Es asi, que segun
declaraciones en abril, el Comité de Politica Monetaria consideré que la economia sigue
una recuperacién moderada y mantuvo su programa de estimulo monetario sin cambio.

En la Zona Euro, el PIB crecié 0.2% para el primer trimestre respecto al anterior. Resalta la
contribucidn positiva del crecimiento de Alemania (0.8%), que ayudd a contrarrestar el
estancamiento de Francia (0.0%) y la caida en Paises Bajos (-1.4%), Portugal (-0.7%),
Finlandia (-0.4%) e Italia (-0.1%). El crecimiento de la Zona respecto al mismo periodo del
afio pasado fue 0.9%.

Aunque el crecimiento de la Zona fue menor al esperado, en la regién se siguen dando
avances. En mayo, Portugal salié del programa de rescate de la Unidn Europea, el Banco
Central Europeo y el Fondo Monetario Internacional, al que ingresé en 2011 por los
efectos que la crisis econdmica tuvo en el pais y que consistié en cerca de USD105,000
millones. Con esto, se convierte en el segundo pais en salir de este tipo de programas,
después de Irlanda.

La inflacidn de abril fue 0.7%, por encima de la de marzo (0.5%) cuando alcanzé su valor
mas bajo desde finales de 2009. Las menores tasas se dieron en Grecia y Chipre (-1.6% vy
-1.3%); mientras que las mayores, en Austria, Rumania (1.6% en ambos casos), Finlandia
(1.3%) y Alemania (1.1%). Por otro lado, la tasa de desempleo de la Zona Euro en marzo
se mantuvo sin cambios respecto a los tres meses anteriores (11.8%) y aun con amplias
diferencias entre los paises.

AVANCE ECONOMICO
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En cuanto a politica monetaria, segun declaracion de mayo, el Consejo de Gobierno del
Banco Central Europeo (BCE) decidid mantener las tasas de interés en los niveles minimos
adoptados en noviembre de 2013.

En relacion a la Unién Bancaria, el Banco Central Europeo ha estado realizando una
evaluacion global de los bancos que la integran, la que consta de tres etapas y tiene la
finalidad de generar mayor transparencia, identificar e implementar acciones correctivas
de ser necesario y generar confianza en el sistema bancario. En marzo, comenzd la
segunda etapa, consistente en una revision de la calidad de activos (la primera es una
asesoria sobre el riesgo y la tercera, una prueba de resistencia). Se espera que los
resultados finales se publiquen en octubre de este afio, luego, los bancos que no pasen
las pruebas tendran de 6 a 9 meses para cubrir sus necesidades de capital.

Adicionalmente, en abril, el Banco Central Europeo publicéd el reglamento que utilizara

como marco del Mecanismo Unico de supervisidn, una gestién integrada de los bancos de
la Zona Euro, que estaran bajo su supervision a partir de noviembre de 2014.

Para China, el crecimiento del primer trimestre respecto a igual periodo del afio anterior
fue 7.4%, menos que el ultimo trimestre de 2013 (7.7%), pero por encima de las
expectativas del mercado (7.3%). Ante la desaceleracién de la economia, el gobierno ha
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descartado medidas mayores de estimulo; no obstante, ha tomado ciertas acciones con la
finalidad de promover la actividad econdémica, y a su vez, el empleo.

En abril, el Estado dispuso disminuir a la mitad el impuesto cobrado a las compafiias con
ingresos iguales o0 menores a aproximadamente USD16,000, hasta 2016. Adicionalmente,
aumentara la construccion de ferrocarriles a 48 (de 44 planificados para este afo), lo que
incrementard la inversidon en activos fijos en cerca de USD3,000 millones.

En mayo, el gobierno también aumentd y extendié a 2016 los montos correspondientes a
la politica de deducciones de impuestos a las empresas que ayuden a fomentar la
ocupacion: las que contraten por mas de un afo a una persona desempleada y las creadas
por personas previamente desempleadas. Ademas, han tomado medidas para impulsar el
crecimiento de los servicios de manufacturas y se han reducido los requerimientos de
reserva, especialmente para los bancos rurales y mas pequenos.

Balance Econdmico Actualizado de la Comisién Econ6émica para
América Latina y el Caribe (CEPAL)

De acuerdo al informe publicado en abril, CEPAL proyecté un crecimiento de 2.7% para la
region en 2014, por debajo de lo estimado en diciembre (3.2%), en un contexto de mayor
incertidumbre. El informe sefiala que un menor crecimiento de China podria tener un
impacto negativo en la regidn, principalmente en las economias de América del Sur que
exportan recursos naturales a este pais.

Por otro lado, la recuperacién econdmica de Estados Unidos podria favorecer a las
economias para las que ejerce mayor influencia como socio comercial, caso de México y
los paises de Centroamérica. Ante un escenario de normalizacidn de la politica monetaria
de los Estados Unidos aunada a la recuperacion de los paises desarrollados en general, el
informe prevé una apreciacion de las monedas de estos paises respecto a las de los
emergentes, asi como un aumento gradual del costo de los recursos financieros y una
menor disponibilidad de los mismos.

Citan la mayor influencia de desequilibrios en paises como Argentina y Venezuela, para
los que se bajé la proyeccién a 1.0% (de 2.6%) y -0.5% (de 1.0%), respectivamente.
También ajustaron a la baja lo proyectado para los dos paises mas grandes de la region,
Brasil (de 2.6% a 2.3%) y México (de 3.5% a 3.0%). No obstante, se esperan crecimientos
significativos para paises como Panama (7.0%), Peru y Bolivia (5.5% en ambos casos).

Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo Monetario
Internacional (FMI)

El Fondo Monetario publicé en abril su informe titulado La recuperacion se afianza, pero
sigue siendo dispareja, en el que se proyecta el crecimiento mundial para 2014 en 3.6%,
un punto porcentual menos que en el informe de actualizacién publicado en enero. Al
respecto, la proyeccion para las economias avanzadas permanecio igual (2.2%), mientras
que la correspondiente a las economias emergentes disminuyd (de 5.1% a 4.9%). El
informe cita tres aspectos principales que pueden afectar la economia mundial: mayores
riesgos de los mercados emergentes, una inflacion por debajo de lo previsto en las
economias avanzadas y el surgimiento de tensiones geopoliticas relacionadas al conflicto
en Ucrania.




CuADRO NO. 2. PROYECCIONES DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, POR REGION Y SUS DIFERENCIAS:
ARNo 2014

(En porcentaje)

Proyecciones 2014*
Regidn o pais SEMEEL RlEiE) Diferencia
Enero 2013 | Abril 2014

PRODUCTO MUNDIAL .....oooreeererreeeeeeenrereenann. 3.7 3.6 -0.1

ECONOMIAS AVANZADAS .......ovreeeeeeereeerereereen. 2.2 2.2 -

Estados UNidOS.......coovvvvieiiiiiieiieiiieee e, 2.8 2.8 -

Z0NA @I EUTO cevveeeeieeiieiieee et 1.0 1.2 0.2

AleMaNIa coovveeeeee e 1.6 1.7 0.1

FrancCia..eeeiiieeeeeieeee e, 0.9 1.0 0.1

1] = TR 0.6 0.6 -

ESPANa ceeeeeeiiiiiieeee e 0.6 0.9 0.3

JAPON e 1.7 1.4 -0.3

ReiNO UNIdOo.....cooovviiiiiiiiii 2.4 2.9 -0.5

(0= T 0 T= o I= TR 2.2 2.3 0.1

Otras Economias Avanzadas .......ccceeeeeenennnnnnnnnee 3.0 3.0 -
ECONOMIAS DE MERCADOS EMERGENTES Y EN

DESARROLLO.....coeviieeieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 5.1 4.9 -0.2

Ameérica Latinay el Caribe.......cccccoceveeeecreeeennnen. 3.0 2.5 -0.5

Brasil..c.ooeeeieieieiiiiiiieieieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaee 2.3 1.8 -0.5

IMEXICO .ovvviiieiiiiieiieeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 3.0 3.0 -

Economias en Desarrollo de Asia........cccceeee.... 6.7 6.7 -

(01 o 11 o = JR 7.5 7.5 -

[T [ TP PRPPPRRRRNS 5.4 5.4 -

AVANCE ECONOMICO

*Se refiere a la fecha de las publicaciones.

Fuente: Fondo Monetario Internacional. Informe de Perspectivas Econdmicas Mundiales, enero y abril 2014.

Para Estados Unidos, el Fondo mantuvo la proyeccidn en 2.8%. Citan que a pesar de un
debilitamiento de la actividad econdmica a principios de afio, atribuida a condiciones
meteoroldgicas, han favorecido factores como la moderacién de la consolidacion fiscal y
condiciones monetarias poco restrictivas.

Para la Zona Euro, aumentd la proyeccion a 1.2% (de 1.0%). Aspectos como la
flexibilizacién de la politica fiscal, el aumento en las exportaciones netas y la estabilizacion
de la demanda interna han contribuido a la reactivacion de esta economia.

Para Japdn, el organismo disminuyd las perspectivas a 1.4% (de 1.7%), en lo que aduce
que el aumento del impuesto al consumo (de 5% a 8% en el segundo trimestre, y a 10%
en el cuarto) conducird a una disminucién moderada de la actividad, atenuada por el
estimulo fiscal prestado por el Estado y el fortalecimiento de la inversiéon y las
exportaciones por el mayor crecimiento de sus socios comerciales.

En el caso de las economias emergentes, persisten debilidades en cuanto a la inversién y
las condiciones financieras; ademas, subyacen riesgos en la normalizacion de la politica

Primer trimestre 2014
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monetaria de los Estados Unidos. Para Latinoamérica en particular, la proyeccion bajo a
2.5% (de 3.0%), en lo que pesan factores como el menor precio de las materias primas y
obstrucciones a la oferta. Por otro lado, el Fondo mantuvo la proyeccion para China en
7.5%, bajo el supuesto que las autoridades ponen limite a la acelerada expansién del
crédito y avanzan en sus reformas para crear un crecimiento mads sostenible.

Perspectivas econémicas de la Organizacién para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (OCDE)

Segun el informe publicado en mayo, el organismo considerd que el crecimiento y el
comercio mundial seguirian recuperdndose, pero de manera moderada porque aun
persisten riesgos y vulnerabilidades asociadas a factores como: el crecimiento de China, la
normalizacién de la politica monetaria de Estados Unidos y el efecto que podria tener en
paises emergentes, desafios asociados a la consolidacién fiscal de Japdn, fragilidad
financiera y presiones desinflacionarias en Europa, asi como tensiones geopoliticas
relacionadas a Ucrania.

Es asi, que la proyeccién del crecimiento mundial disminuyé a 3.4% (de 3.6% en
noviembre), principalmente por una menor perspectiva para los paises que no forman
parte de la OCDE (bajaron de 5.3% a 4.9%). Resalta el menor crecimiento esperado para
China (bajé de 8.2% a 7.4%), donde la economia enfrenta el reto de crear una mayor
estabilidad financiera.

Las perspectivas también disminuyeron para los paises miembros de la OCDE (de 2.3% a
2.2%). Para los Estados Unidos el crecimiento esperado se redujo a 2.6% (de 2.9%),
atribuible al menor desempefio en el primer trimestre del afio, asociado a severas
condiciones climaticas. No obstante, el organismo considerd que la recuperacién
econdmica de este pais tiene bases firmes.

CuADRO NO. 3. PROYECCIONES DE LA OCDE, POR REGION O PAIS Y SUS DIFERENCIAS: ANO 2014

Proyecciones 2013*
Region o pais No\;iggbre e A Diferencia
3.6 34 -02
2.3 2.2 0.1
29 2.6 -0.3
1.0 1.2 0.2
1.5 1.2 -0.3
53 49 0.4
China e 8.2 7.4 -0.8

*Se refiere a la fecha de las publicaciones.

Fuente: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico. Informe de Perspectivas Econdmicas,
noviembre 2013 y mayo 2014.

También disminuyd la perspectiva para Japon a 1.2% (de 1.5%), ante menores
expectativas de gasto en respuesta al alza del impuesto al consumo y exportaciones netas
por debajo de lo esperado, a pesar de la depreciacion del yen. Por otro lado, la




proyeccién para la Zona Euro aumentd a 1.2% (de 1.0%), dado que el crecimiento y los
niveles de confianza han mejorado mas rapido de lo esperado.
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Panorama Economico Nacional

Proyecciones de crecimiento para Panama

Las proyecciones de los organismos internacionales sobre el crecimiento de Panama para
el afio 2014 rondaron entre 7.0% y 7.3%, rango que incluye las proyecciones oficiales
(7.0%). De acuerdo a las proyecciones de CEPAL, Panama se situard como el pais de
mayor crecimiento en la regién; lo que también resalta el Banco Mundial en el ultimo
informe de perspectivas econdmicas, atribuible al amplio programa de inversién en
transporte, que incluye la expansion del Canal.

GRAFICA NO. 1. CRECIMIENTO PROYECTADO PARA PANAMA: Ao 2014

(En porcentaje)

7.3
7.2
I 7.0 7.0
FMI MEF

Banco Mundial CEPAL

Fuente: FMI (abril 2014), Banco Mundial (enero 2014) y CEPAL (abril 2014).
Ministerio de Economia y Finanzas.

Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)

El indice Mensual de Actividad Econédmica (IMAE), publicado por el Instituto Nacional de
Estadistica y Censo (INEC) es un indicador de produccién -no de valor agregado como lo
es el Producto Interno Bruto Trimestral (PIB)-, que permite aproximar una nocién parcial
del desempefio econdmico del pais en el corto plazo, ya que abarca una menor cobertura
en los datos, de alli que la tendencia histdrica en Panama demuestra que el crecimiento
del IMAE es inferior que el del PIB trimestral.

De acuerdo a la ultima publicacion del IMAE, entre enero y marzo de este afo la
produccién acumuld un crecimiento de 4.29% respecto del mismo periodo de 2013
(7.43%), marcando asi una desaceleracion, atribuible principalmente a la actividad de la
construccion, que fue el motor del crecimiento de la economia el afio anterior. Entre los
hechos mas notables que contribuyeron a la desaceleracidn de la construccion fueron el
menor ritmo en los trabajos y la posterior paralizacidn por poco mds de un mes a inicios
de afo de la ampliacidon del Canal de Panam3, afectando el empleo y la demanda de
materiales de construccidn, entre otros. Ademas, varias de las mega-obras que estaban
en construccion el afio pasado, ya se concluyeron.

No obstante, es importante destacar que la actividad de transporte, almacenamiento y
comunicaciones, apuntalé el crecimiento durante el primer trimestre, impulsada por el
mejor desempeno del transporte maritimo, que se recuperd del deterioro registrado en




2013. A marzo, la carga por el Canal de Panama se incrementé 4.4% y el movimiento de
carga por el Sistema Portuario Nacional crecié 17.0%. El afio pasado tanto puertos como
Canal registraron disminuciones en sus actividades. Aunado a lo anterior, el transporte
aéreo continua creciendo.

GRAFICA NO. 2. VARIACION PORCENTUAL ACUMULADA DEL INDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA
(IMAE), TENDENCIA ORIGINAL: ENERO DE 2012 — MARzO DE 2014
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
Actividad sectorial destacada
Construccion

La actividad de la construccién ha mostrado menor dinamismo al primer trimestre en
comparacion con afios anteriores debido a la demora y posterior paralizacién de los
trabajos en la ampliacidn del Canal de Panam4, que a su vez requirié menor cantidad de
concreto premezclado. Sin embargo, destacan en la actividad los proyectos de
construccion destinados a residencias y los de infraestructura publica.

GRAFICA NO. 3. TOTAL DE PROYECTOS DE CONSTRUCCION, POR TIPO: ANOS 2010 — 2014

(Cantidades)
M Total Residenciales No Residenciales
3,125 3'4123 310
3,030 3043 950 :
1,975
4 1,878
1,890 1,788
85 95 99 90 102
2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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La cantidad de proyectos de construccién se incrementé 81.7% si se compara con igual
periodo del afo anterior, totalizando 3,412. Dichos proyectos fueron destinados en su
mayoria (97%) a residencias. En tanto la superficie construida crecié 23.8%, totalizando
814,796 metros cuadrados.

La inversién por estos proyectos sumoé B/.479.8 millones, incrementandose 17.7% con
respecto a igual periodo del afio previo. Por un lado, la inversion destinada a residencias
fue 13.6% menor, aun cuando la cantidad de proyectos crecié 85.1% y la superficie lo hizo
en 11.3%, pero la situacién se atribuye a que fueron construidos en areas con menor
costo por metro cuadrado si se compara con los del centro de la Ciudad de Panama. Por
el otro, la inversién en los proyectos no residenciales surge como parte del proceso de
valorizacion de los terrenos donde se desarrollaban proyectos residenciales con
anterioridad, de manera que la inversidn por estos proyectos se incrementé 62.5%.

Los trabajos de la ampliacién del Canal de Panama registraron al finalizar el primer
trimestre del afio un avance de 74.2%, con B/.4,429.5 millones adjudicados en contratos.
Cabe resaltar que durante los primeros dias del afio (del 7 de febrero al 13 de marzo), las
obras se paralizaron producto de una solicitud de renegociacién del contrato por parte
del consorcio a cargo de los trabajos de la ampliacidn, pudiéndose retomar las obras
luego de un acuerdo entre las partes.

Durante los primeros meses del afio, muchas de las grandes obras de infraestructura
publica fueron entregadas y entraron en operacion, tal es el caso de la linea uno del
metro, la cinta costera 3, ensanches de vias y puentes, zonas pagas del metro-bus,
Centros de Atencion Primaria de Salud Integral (MINSA-CAPSI), Unidades Locales de
Atencién Primaria de Salud (ULAPS), mercados de la cadena de frio, entre otros. Sin
embargo, también se inicid la construccién de otros proyectos como el ensanche del
tramo Santiago — David de la carretera panamericana, entre otros.

La produccion de concreto premezclado fue 577,315 metros cubicos (37.1% menos que el
afio anterior), mientras que la de cemento fue 621,288 toneladas métricas (7.1% menos
que el afo anterior), producto de una menor demanda por el tipo de obras en ejecucion.

Comercio al por mayor y al por menor

La actividad comercial de la Zona Libre de Coldn continta disminuyendo. De acuerdo con
reportes preliminares y no oficializados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo,
las reexportaciones registraron una caida acumulada de 22.3% a marzo de 2014. El afio
pasado durante el primer trimestre la actividad también cayd, aunque menos (14.9%).

Al ser informacidn preliminar, el detalle del comercio por pais para el primer trimestre de
2014 no esta disponible. Sin embargo, desde 2013, ya se venian afectando las ventas de
la Zona Libre de Coldn por la situacidn que atraviesan sus principales socios. En el caso de
Venezuela, se registré una disminucidn de las reexportaciones de B/.1,312.9 millones o
43.3% comparado con 2012 (enero a diciembre). Es importante resaltar que en promedio
entre 2009 y 2012 las reexportaciones a Venezuela representaron el 17% de las ventas
totales de la Zona Libre de Coldn, por lo que es el segundo comprador mas importante,
solo superado por Puerto Rico (19%). La caida de las reexportaciones hacia Venezuela se




presenta mayormente por la devaluacion de su moneda y las dificultades para convertir
divisas. Esta situacién se acentud en enero de este aifo con el surgimiento del Sistema
Complementario de Administracién de Divisas (SICAD), que es un sistema de subasta para
los sectores autopartes y agroquimicos, en el que el tipo de cambio fijado en la primera
subasta de 2014, quedd en 11.36 bolivares por doélar de los Estados Unidos, lo que
equivale a una devaluacidn de 78% (6.36, era el Unico tipo de cambio oficial antes de la
medida). Mas tarde, en marzo de 2014, surgiria un sistema complementario de subastas,
de mas amplia cobertura, cuyo objetivo fue atender la creciente demanda de ddlares,
Ilamado SICAD lI, en el que el precio fijado en la primera subasta fue de 51.86 bolivares
por délar. Todas estas situaciones profundizaron las dificultades de comercio, que
enfrentan las empresas de la Zona Libre con sus contrapartes venezolanos. En marzo,
luego del rompimiento de las relaciones comerciales de Venezuela con Panama, la
situacién podria agravarse.

GRAFICA NO. 4. REEXPORTACIONES DE LA ZONA LIBRE DE COLON A VENEZUELA, POR MES:
ENERO DE 2012 — DICIEMBRE DE 2013

(En millones de balboas)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

Por otra parte, la situacién comercial con Colombia aln continda con restricciones,
debido a la aplicacion de un arancel de tarifa mixta a textiles y calzados cuyo origen no
sean los paises con los que tiene Tratado de Libre Comercio (entre estos los asiaticos, de
los cuales la Zona Libre de Colén importa mayormente), desde marzo de 2013. Un afio
después, en marzo de 2014, las autoridades colombianas, modificaron el arancel,
guedando de la siguiente manera: los textiles importados (cap. 61, 62 y 63 del arancel de
importacion) cuyo precio sea menor o igual a USD10 por kilo bruto, pagardn un impuesto
ad valorem del 10% y uno especifico de USD5 por kilo bruto, ademas cuando el precio
declarado sea mayor de USD10 por kilo bruto, el impuesto ad valorem sigue siendo 10%
pero el especifico es de USD3 por kilo bruto. En el caso de los calzados (cap. 64 del
arancel de importacién) se establece un impuesto ad valorem de 10% y uno especifico de
USDS5 ddlares por par, cuando el precio del par de calzados sea igual o menor de USD7 vy si
es superior de USD7 el par, pagara el mismo impuesto porcentaje ad valorem (10%) mds
un impuesto especifico de USD1.75 el par. El citado cambio supone una flexibilizacion de
la anterior modificacion y tuvo efecto desde el 28 de marzo de 2014.
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Comercio al por menor

Por su parte, la actividad comercial al por menor continda en auge. Indicadores de ventas
disponibles a la fecha, como el Impuesto de Transferencia sobre Bienes Muebles y
Servicios’, la venta de combustibles y autos, asi como los de ingresos, lldmese el Impuesto

de planillas, dan cuenta de un desempefio positivo en la actividad.

Al respecto, el Impuesto sobre Transferencia de Bienes Muebles y Servicios aumenté
17.9% al primer trimestre de 2014 con relacién al afio previo. La recaudacion alcanzé los
B/.210.7 millones, superior a la de afios anteriores (B/.178.8 millones en 2013, B/.161.4
millones en 2012 y B/.141.1 millones en 2011).

GRAFICA NO. 5. RECAUDACION DEL IMPUESTO SOBRE LA TRANSFERENCIA DE BIENES MUEBLES Y SERVICIOS
(ITBMS): Afios 2011 - 2014

(En millones de balboas)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

Por su parte, se vendieron 1,121 automdviles mas este afio que al primer trimestre de
2013, un crecimiento de 9.0% para el periodo. La mayor variacién se dio en las ventas de
buses y busitos (63.9%) aunque apenas representan el 4% del total de ventas. En cambio,
la mayor proporcion le corresponde a los automdviles tipo sedan, cupé y camionetas, que
son los mas vendidos (44.5% de la venta total), y su crecimiento fue 13.5%, generando
impacto importante en la actividad comercial.

La creciente afluencia de autos ocasiona que el consumo de combustible sea mayor, de
manera que las ventas respectivas han aumentado (25,544 miles de galones mds), sobre
todo de diésel bajo en azufre (23.3% mas).

! El impuesto sobre las Transferencias de Bienes Muebles (ITBM) constituye una buena aproximacién para la medicion de la
actividad comercial al por menor aun cuando subestima el nivel de ventas al no incluir alimentos, combustibles y
medicamentos; sin embargo, al no contar con los datos correspondientes a la fecha, se utilizé como indicador el ITBMS, que
incluye actividades de servicios en general.
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GRAFICA NO. 6. CRECIMIENTO DE LAS VENTAS DE AUTOMOVILES Y COMBUSTIBLE, AL PRIMER TRIMESTRE:
ANOs 2013 Y 2014

(En porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo y Secretaria Nacional de Energia.

El Impuesto a las planillas’ constituye un indicador de ingreso disponible, para una parte
la poblacidon. Al primer trimestre del afio, la recaudacién fue de B/.129.1 millones,
representando un incremento de 1.7%, que permite de alguna manera sustentar el auge
de la actividad comercial, principalmente al por menor.

Turismo

El turismo continta creciendo. Algunos indicadores relevantes de la actividad crecieron a
ritmos similares y otros de forma moderada, durante el primer trimestre de este afio,
respecto del comportamiento observado para el mismo periodo de 2013.

De enero a marzo de 2014 arribaron 618 mil visitantes, 1.7% mds respecto del afio
anterior. Ademas, el numero de turistas crecié 1.0%, los excursionistas 8.8% y los
pasajeros por cruceros 2.1%. El gasto de turistas ascendié a B/.921.0 millones,
incrementandose en B/.45.0 millones o 5.1%, en comparacion a lo registrado el afio
pasado, el incremento en 2013 fue levemente superior (B/.48.0 o0 5.8%) comparado con el
de 2012.
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Los visitantes que entraron por el Aeropuerto Internacional de Tocumen sumaron
429,949 al primer trimestre de 2014 y provenian principalmente de América del Sur
(44.5%), América del Norte (28.0%), Europa (13.5%) y Centroamérica (8.8%). De acuerdo
con estadisticas de la Autoridad de Turismo de Panama, los visitantes de América del Sur
procedieron principalmente de Colombia (66,295 personas) y Venezuela (41,388
personas); de América del Norte, mayormente de Estados Unidos (78,609 personas) y
Canadd (26,456 personas); de Europa, Espafia (14,718 personas) y Francia (8,472
personas); de Centroamérica, Costa Rica (14,934 personas) y Guatemala (7,058 personas).

Es importante destacar el incremento de los visitantes de Colombia (6,093) y los de
Francia (3,953); para este ultimo, el impulso lo ha dado la nueva conexion desde Paris a la
Ciudad de Panama, que opera Air France con tres vuelos semanales que iniciaron el 25 de

2 . . . . .
El impuesto sobre la Renta mediante planilla es recaudado aproximadamente un mes posterior a la fecha en que lo
descuenta las empresas, por lo tanto para efectos de nuestro cdlculo el afio empieza con las recaudaciones de febrero.
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noviembre de 2013. La compafiia ya anuncié que desde octubre de este afio estaria
realizando cinco vuelos por semana.

CUADRO NO. 4. PRINCIPALES INDICADORES DE LA ACTIVIDAD TURISTICA, AL PRIMER TRIMESTRE:
ANoOs 2010 - 2014

Detalle 2010 2011 2012 2013 2014

Total de habitaciones en hoteles ........cccccceeveveeeenn. 5,765 5,835 7,956 9,579 | 10,262
Promedio diario de pernoctaciones... 6,561 6,962 8,520 11,131 | 10,743
Porcentaje de ocupacion................. . 65.7 69.0 63.6 62.2 60.0
Total de pasajeros, en miles..... . 1,017 1,143 1,399 1,573 1,679
Visitantes........cceeeeeecnneeenn. 509 558 601 608 618
Turistas............ 357 390 458 462 466
EXCUISIONISTAS. . uuueiie e 15 19 34 38 42
Pasajeros €N CruCeros .......cccceeeeevvvveeeeeesescnveneenennn 137 150 109 108 110
Pasajero en transito directo y tripulantes.............. 508 585 798 966 1,061
Gasto efectuados, en millones de balboas................ 425 686 828 876 921

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

En cambio, las mayores disminuciones en el nimero de visitantes las mostraron los
domiciliados en Estados Unidos (7,855), México (1,489) y Venezuela (1,272). Con este
ultimo, la tendencia negativa se observd desde marzo, mes que marcé el minimo de
visitantes (11,441), respecto de los meses precedentes. La caida se hace mas evidente al
compararlo con marzo de 2013 (para eliminar el efecto de la estacionalidad), ya que la
disminucién en la entrada de visitantes fue de 23.7%, situacidn que se da en parte por la
ruptura de la relaciones diplomaticas y comerciales de Venezuela con Panama desde el 5
de marzo de este afio, lo que repercutié en el turismo. Una de las medidas que puede
causar mas afectaciones es aquella que suspende la convertibilidad de divisas (bolivar a
dolar) para los viajes a Panam4, de acuerdo con informacion difundida por medios de
comunicacion.

GRAFICA NO. 7. ENTRADA DE VISITANTES DE VENEZUELA Y FRANCIA: ENERO DE 2013 — MARZO DE 2014
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Fuente: Autoridad de Turismo de Panama.

En cuanto a la actividad de hoteles, en la Ciudad de Panama se incrementd el nUmero de
habitaciones; a marzo de 2013 sumaban 9,579 y a marzo de 2014, totalizaron 10,262, es
decir, 683 habitaciones mas. Ante una mayor oferta y el comportamiento estable del




numero de turistas que ingreso al pais, disminuyd el porcentaje de ocupacién de 62.2%
en marzo de 2013 a 60.0% en marzo de 2014.

Desde hace varios aflos Panamd se ha consolidado como destino de interés para hacer
turismo a nivel mundial, asi a inicios de este afio la cadena de noticias CNN, colocé a
Panama entre los “10 mejores destinos para visitar en 2014”, resaltando el aniversario de
los 100 afios del Canal de Panama, sus playas en el Caribe y el Pacifico y la naturaleza.

Transporte, almacenamiento y comunicaciones

Canal de Panama

La actividad del Canal de Panama acumulé B/. 479.3 millones de ingresos por peajes hasta
marzo de 2014, es decir, 4.9% mas que al mismo periodo del aiflo pasado. Se
incrementaron las toneladas netas transportadas en 4.4%, producto del aumento de la
carga comercial.

GRAFICA NO. 8. INGRESOS DEL CANAL DE PANAMA POR MES, AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS 2012 - 2014
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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La carga comercial alcanzé 56 millones de toneladas largas, es decir, 6.9% mds que el
periodo pasado, principalmente de mercaderias como granos -maiz y soja- (75.7% mas) y
petréleo crudo (50.1%). Sin embargo, la carga de productos derivados del petréleo
disminuyé 14.4% y la carga contenerizada, 2.4%.

GRAFICA NO. 9. PRINCIPALES MERCADERIAS TRANSPORTADAS POR EL CANAL DE PANAMA, AL PRIMER
TRIMESTRE: ANOS 2013 v 2014
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Fuente: Autoridad del Canal de Panama.
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La ruta Costa este Estados Unidos — Asia mostrd un aumento significativo de 31.6% y es la
de mayor participacion dentro de las principales rutas comerciales de la carga
transportada a través del Canal de Panamd. Dicho comportamiento pudo estar
relacionado con el incremento de las exportaciones de Estados Unidos (2.6%) y algunos
paises asiaticos (China 1.7%, Hong Kong 1.0% y Japon 5.5%), de acuerdo a datos de la
Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC). De igual forma, la ruta Asia — Costa este de
Estados Unidos aumentd 0.8%.

Sin embargo, Costa Oeste Suramérica — Europa y Asia — Antillas disminuyeron 11.2% y
13.0%, respectivamente.

GRAFICA NO. 10. PRINCIPALES RUTAS COMERCIALES DE LA CARGA TRANSPORTADA A TRAVES DEL CANAL DE
PANAMA, AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS 2012y 2013
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Fuente: Autoridad del Canal de Panama.

Los Puertos

El movimiento de carga por el Sistema Portuario Nacional fue 21.2 millones de toneladas
al primer trimestre del afio, es decir, 17.0% mds que en 2013. El tipo de carga mds
dindmico fue a granel (26.2% mas), le siguieron la contenerizada (10.4%) y la general
(4.4%).

El movimiento de contenedores (TEU's) fue 6.9% superior. Segun puerto fue positivo en
Panama Ports Co. Cristobal y Balboa, con 27.4% y 2.2% mas, respectivamente y en
Manzanillo International Terminal por 3.6% mas.

El movimiento de vehiculos tuvo una leve disminucion (1.7%), sin embargo, el puerto PPC
Balboa continuo liderando la divisidn.

Transporte aéreo

Al finalizar el mes de marzo de 2014, la actividad de transporte aéreo crecid, siendo una
de las de mayor aporte al sector. La compaiiia nacional COPA movié 1.7 millones de
personas entre enero y marzo, 10.1% mas que igual periodo del afio pasado, pasajeros
que representaron el 84.8% de total que transité por el Aeropuerto Internacional de
Tocumen, los cuales provenian principalmente de América Latina (97.3%).




GRAFICA NO. 11. MOVIMIENTO DE PASAJEROS POR LA COMPARNIA PANAMERNA DE AVIACION (COPA) A
TRAVES DEL AEROPUERTO INTERNACIONAL DE TOCUMEN, DE ENERO A MARzO: ANOS 2012 - 2014
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Fuente: Autoridad de Aeronautica Civil.

Con el aumento de las frecuencias semanales en los vuelos de parte de Air France, KLM e
Iberia, el trafico de pasajeros por el Aeropuerto Internacional de Tocumen se incremento,
aun cuando la suma de estas solo representd el 2% del total. Iberia, de 7,837 personas
pasé a 9,653, es decir 23.2% mas y Air France, en los primeros tres meses del afio movié
6,318.
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Banca y Sector Financiero

El mercado bancario panamefio ha mantenido un ritmo de crecimiento acorde con el
desempeno de la economia al primer trimestre de 2014. Si bien los incrementos de los
flujos de créditos han sido menores en comparacién con afios anteriores, las carteras de
riesgo (vencidas y morosas) se han mantenido en relativa estabilidad. Esta disminucion
en la afluencia de recursos financieros atiende en su mayoria a factores externos, sobre
todo el bajo crecimiento de las economias de la regién, y en menor medida, a la
ralentizacién de la demanda interna por nuevos préstamos. Ademds, el Sistema Bancario
ha manejado con prudencia los desequilibrios enfrentados por la actividad comercial en la
Zona Libre de Colén, tomando medidas para mitigar los riesgos.

Activos

El Sistema Bancario Nacional sumd B/.80,545.3 millones en activos, unos B/.3,944.8
millones 0 5.1% mds. Hasta marzo del afio pasado este incremento en los activos totales
estaba impulsado por el mayor crecimiento en la cartera crediticia (20.0%) la cual habia
aportado el 86.7% de los activos adicionales al Sistema Bancario. Para este trimestre la
cartera crediticia crecié 0.9%, aportando el 11.1% de los activos adicionales al Sistema,
mientras que el 86.7% provino de los activos liquidos (56.5%) e inversiones en valores
(30.2%). El resto fue aporte de otros activos (2.2%).

CUADRO NO. 5. BALANCE DE SITUACION SIMPLIFICADO DEL SISTEMA BANCARIO NACIONAL, AL PRIMER
TRIMESTRE: ANOS 2010 - 2014

(En millones de balboas)

Detalle 2010 2011 2012 2013 2014
ACTIVOS
Activos liquidos.......ccoecveeerineene 11,011.7 | 10,570.8 | 11,207.3 | 11,763.5 | 13,991.2
Cartera crediticia ......ccccceevveeennes 30,394.2 | 35,101.4 | 41,426.9 | 49,727.0 | 50,165.9
Inversiones en valores ............... 9,685.2 | 10,738.6 | 11,554.0| 12,319.1 | 13,511.3
Otros activos.....cccceeeeeeecnvnneeennn. 2,339.5| 2,490.3| 2,837.8| 2,790.9| 2,876.9
TOTAL ACTIVOS.....ooevvvveveriieene 53,430.5 | 58,901.1 | 67,026.0 | 76,600.4 | 80,545.3
PASIVOS
(D)< oY 11 o 1 41,748.5 | 44,825.8 | 50,343.1 | 57,767.9 | 60,114.9
Obligaciones.......cccccevvvveereeenenen. 3,490.0| 4,741.3| 6,034.4| 8,277.7| 9,672.7
Otros pasivos ......cccceeeeeereevneennn. 1,724.0| 2,177.2| 2,609.1| 2,568.5| 2,528.6
TOTAL PASIVOS.......ovveeeeierinns 46,962.5 | 51,744.2 | 58,986.7 | 68,614.0 | 72,316.2
PATRIMONIO
(07T o] ] 3,966.2 | 4,185.9| 4,428.1| 4,461.3| 4,903.7
RESEIVA ..ooeeiviieeee e 194.9 179.4 180.0 77.7 16.4
Utilidades......cooeeveeeeinieeenninnenn, 2,271.4| 2,662.2| 3,295.5| 3,311.7| 3,190.9
Deuda subordinada................... 35.4 129.3 135.8 135.8 118.1
TOTAL PATRIMONIO.................. 6,468.0| 7,156.8 | 8,039.4| 7,986.4| 8,229.1
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO . | 53,430.5 | 58,901.1 | 67,026.0 | 76,600.4 | 80,545.3

Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama.

Este cambio en la estructura de la fuente de crecimiento de los activos, obedece en gran
medida a una caida en el crédito externo (-17.2%), que ya desde octubre del afio pasado




habia reducido su tasa de crecimiento a mas de la mitad y para diciembre era negativa
(-3.2%). Esta reducciéon en el crédito externo es explicada por una posicion mds
conservadora por parte de las instituciones financieras, ante un escenario de menor
crecimiento econdmico en algunos paises de la region, el consecuente deterioro que
puede traer este menor crecimiento sobre sus mercados laborales y la subida que
provocaria en los niveles de cartera vencida.

Sin embargo, dentro de ese 11.1% de aporte de la cartera total de crédito al total de
activos, el aporte neto lo hizo el crédito interno, al aumentar 9.4%, producto de una
mayor demanda de los hogares (14.8%) y la construccion (23.5%).

GRAFICA NO. 12. COMPOSICION PORCENTUAL DEL AUMENTO ABSOLUTO DE LOS ACTIVOS TOTALES DEL
SISTEMA BANCARIO NACIONAL SEGUN FUENTE DE LOS ACTIVOS, AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS 2011 — 2014

(En porcentaje)
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Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama. <>C E
Depdsitos

Los pasivos del Sistema Bancario al primer trimestre totalizaron B/.72,316.2 millones,
unos B/.3,702.1 millones adicionales que, en comparacion con el crecimiento del afio
anterior (B/.9,627.4 millones), fueron menores. Esta ralentizacion en los pasivos atiende
a una menor captacion en los depdsitos totales que para este trimestre crecieron 4.1%,
mientras que durante el mismo trimestre del afio pasado lo hicieron en 14.7%. Los
depdsitos siguieron representando el mayor aporte a la variacion absoluta de los pasivos
totales (64.3%). El afio pasado los depdsitos representaban el 77.1% del aportd neto a los
pasivos.

El saldo bruto de los depdsitos del Sistema Bancario Nacional al primer trimestre fue de
B/.60,114.7 millones, unos B/.2,347.0 millones mas que los recibidos el afio pasado
(B/.7,424.8 millones adicionales), que superaron en casi 3.2 veces los de este afio. Esta
menor captacién de depdsitos se debid a una disminucién en los flujos de recursos
provenientes del extranjero (10.8%), producto probablemente de la reduccién
cuantitativa del programa de estimulo econémico que se viene dando en Estados Unidos.
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GRAFICA NOo. 13. COMPOSICION PORCENTUAL DEL SALDO EN LOS DEPOSITOS DEL SISTEMA BANCARIO
NACIONAL SEGUN FUENTE, AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS: 2010 — 2014

(En porcentaje)
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2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama.

Pese a lo anterior, la relaciéon de los depdsitos respecto a los préstamos se mantiene
estable, en otras palabras no hay una escasez de recursos financieros, ya que en su
mayoria los depdsitos provienen de agentes econdmicos internos (70.8%). Este trimestre
crecieron 11.7%, en especial de particulares (11.1%) y bancos (23.5%), lo cual es una sefial
de confianza por parte de los inversionistas en la estabilidad del Sistema y en las
perspectivas positivas de crecimiento de la economia panameiia.

Tasas

Hasta el momento las tasas activas de la banca panamefia se mantenian con la misma
tendencia a la baja pese a los anuncios y reducciones (por parte de la FED) del programa
de estimulo econdmico de Estados Unidos.

Por ejemplo, la tasa de referencia del mercado hipotecario ha mantenido su tendencia a
la baja desde hace afios, lo que desde el 2010 ha incentivado un aumento en el saldo del
crédito de aproximadamente B/.4,000.00 millones.

GRAFICA NO. 14. TASA DE REFERENCIA DEL MERCADO LOCAL HIPOTECARIO, AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS
2010-2014

(En porcentaje)
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Fuente: Superintendencia de Bancos de Panama.
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Cartera crediticia

La cartera crediticia se increment6 0.9%, unos B/.438.9 millones adicionales, el primer
trimestre del afio pasado crecié en B/.8,300.1 millones. La ralentizacidn del crédito se
explica por las siguientes razones: una reduccién en el ritmo de crecimiento de algunos
sectores de la economia nacional; la crisis econdmica de Venezuela y posterior ruptura
diplomatica y comercial con Panama que ha limitado el comercio principalmente con la
Zona Libre de Coldn, dificultando ademas el cobro de la deuda pendiente de este pais; y
adicional, el aumento arancelario por parte de Colombia a calzados y textiles distribuidos
por la Zona Libre de Coldn.

GRAFICA NO. 15. TASA DE CRECIMIENTO DEL SALDO DE LA CARTERA DE CREDITO TOTAL, AL PRIMER
TRIMESTRE: ANOS 2011 - 2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

La cartera de crédito interna crecid 9.4% al primer trimestre, este incremento implica una
reduccidn en el ritmo de crecimiento, ya que en los Ultimos tres afios venia creciendo a
una tasa promedio de 15.6%. Parte de este comportamiento se explica por un
crecimiento mas lento en la demanda por nuevos créditos, 5.5%, cuando en afios
anteriores habia sido mayor (2011: 12.4%, 2012: 35.4% y 2013: 34.1%). En este
comportamiento influyé la caida en los préstamos al comercio en 13.1% vy la
desaceleracién del crecimiento de los de la construccion (12.0%), ya que el afio pasado
estos ultimos crecian al 60.1%. Por otra parte, sectores como el hipotecario (15.0%) y el
consumo personal (20.8%), reforzaron la solicitud por préstamos nuevos.
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GRAFICA NO. 16. TASA DE CRECIMIENTO DE LOS PRESTAMOS NUEVOS EN EL SISTEMA BANCARIO, AL
PRIMER TRIMESTRE: ANOS 2011 - 2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Las carteras de créditos que mds crecieron y con mayor participacién en el total de la
cartera interna fueron: la hipotecaria (14.6%), consumo personal (13.3%) y los préstamos
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a la construccidn (23.5%). De estas, los préstamos al consumo personal fueron las de mas
rapido crecimiento, en particular los dirigidos a compra de autos nuevos (21.8%) y de
tarjetas de crédito (17.6%), que desde marzo de 2012 aceleraron su crecimiento. En
tanto los préstamos personales se mantuvieron a un ritmo de crecimiento estable.

GRAFICA NO. 17. TASA DE CRECIMIENTO DE LOS SALDOS DE LA CARTERA AL CONSUMO PERSONAL POR MES,
AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS 2011 - 2014

(En porcentaje)
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Las carteras con variaciones negativas fueron las destinadas al comercio (-0.5%) y a la
actividad industrial (-4.9%), siendo la de mayor impacto sobre la cartera interna total, la
del comercio. Especialmente la caida en los préstamos a la Zona Libre de Coldn (8.1%) ha
tenido el mayor impacto sobre el saldo total de la cartera comercial.

GRAFICA NO. 18. VARIACION PORCENTUAL DEL SALDO DE LA CARTERA DE CREDITO AL COMERCIO TOTAL Y
DE LA ZONA LIBRE DE COLON, AL PRIMER TRIMESTRE: ANOS 2011 - 2014

(En porcentaje)
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

Producto de lo anterior, muchos bancos aumentaron sus niveles de provisiones para
préstamos a partir de octubre del afio pasado, cuando desde el 2012 la tendencia habia
sido una reduccion de las mismas. De igual forma, la Superintendencia de Bancos de
Panama emitié una resoluciéon (SBP-GJD-002-2014) donde se establecen provisiones
especificas complementarias a los bancos sobre la cartera de crédito que mantienen en la
Zona Libre de Coldn, las que se realizaran segun el nivel de endeudamiento, ademas




establecieron parametros para la reclasificacion de la cartera de crédito a partir del 28 de
febrero del afio en curso.

GRAFICA NO. 19. PORCENTAIJE DE PROVISIONES PARA PRESTAMOS DEL SISTEMA BANCARIO NACIONAL:
ENERO DE 2012 - FEBRERO DE 2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos.

En cuanto a las carteras consideradas de riesgo (vencidas y morosas), la proporcidn
vencida y morosa del Sistema Bancario Nacional mantienen los minimos histéricos.

GRAFICA NO. 20. SALDOS VENCIDOS DEL SISTEMA BANCARIO NACIONAL:
ENERO DE 2011 — MARzO DE 2014

(En porcentaje)
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Precios

Indice de precios al consumidor de Panama
Distritos de Panama y San Miguelito

La variacidn interanual del indice de Precios al Consumidor (IPC) de los tres primeros
meses del afio se ha mantenido por debajo de las observadas el afo pasado. El promedio
de las tasas fue de 3.3%, un punto porcentual por debajo del de 2013 (4.4%). Lla
volatilidad de las variaciones fue de 0.003 puntos, reflejando una mayor estabilidad este
afio, mientras que en 2013 fue de 0.08 puntos.

GRAFICA NO. 21. VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LOS
DISTRITOS DE PANAMA Y SAN MIGUELITO, DE ENERO A MARZO: ANOS 2013 v 2014
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

En marzo, la tasa de variacion del IPC fue de 3.3%, similar a la registrada un mes antes y
0.8 puntos porcentuales menos que en igual mes de 2013. Dos de las divisiones de mayor
importancia dentro del IPC como las de Transporte y Vivienda, agua, electricidad y gas
registraron los menores aumentos, 0.3% y 0.5%, respectivamente. En tanto, las divisiones
de Ensefianza y Alimentos y bebidas sobresalieron con los mayores incrementos, 5.5% y
4.9%, pero ambas por debajo de las de 2013.

CUADRO NO. 6. VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LOS DISTRITOS DE
PANAMA Y SAN MIGUELITO Y APORTE DE SUS DIVISIONES, EN MARzO: ANOS 2013y 2014

Variacion % Aporte a la | Distribucion
Divisidn de bienes y servicios variaciéon porcentual
2013 2014 del IPC (%) | del aporte

TOTAL oot ee e eeeeene 4.1 3.3 33 100.0
Alimentos y bebidas .........ccocceevieriieniiennns 5.8 49 1.6 48.5
Vestido y calzado.....ccocveeeeeceevieeieeiees 33 2.8 0.3 9.1
Vivienda, agua, electricidad y gas.............. 5.6 0.5 0.1 3.0
Muebles, equipo del hogar vy

mantenimiento rutinario de la casa........ 34 3.8 0.4 12.1
SAlU ... 4.6 3.9 0.1 3.0
Transporte 2.0 0.3 0.0
Esparcimiento, diversidon y servicios de

CURUIA e 1.9 2.7 0.2 6.1
ENSeNanza......cc.ccccevvvieiiniieiiiiecceeeceee 5.9 5.5 0.3 9.1
Bienes y servicios diversos .........cccceevueennes 1.4 3.2 0.3 9.1

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.




Transporte

El transporte es el segundo grupo en importancia (13.6%) dentro del IPC total. En marzo
reportd la menor variacion (0.3%), lo que contribuyé con una menor tasa de inflacion
total.

La baja de 6.3% del IPC de la agrupacion de combustible (gasolina) contribuyé la menor
tasa. En contraste con 2013 se produjeron menores tasas de variacion en el indice de:
articulos para el mantenimiento y reparacién de vehiculos, servicios para la conservaciéon
y reparacion del equipo de transporte personal y servicios de transporte. Un mayor
incremento se dio en los servicios de seguro de vehiculos.

CUADRO NO. 7. VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR DE LA DIVISION DE
TRANSPORTE DE LOS DISTRITOS DE PANAMA Y SAN MIGUELITO: ANOS 2013 Y 2014

Agrupacion 2013 2014

TOTAL ettt 2.0 0.3

Compra de vehiculo.........cceeerieninciinennene 2.5 4.5
Articulos para el mantenimiento vy

reparacién de vehiculos .........cccccccuveen. 4.4 2.4

Servicios para la conservacion vy
reparacion del equipo de transporte

PErsONAl ...ceeveeeueiereerieeeeee e 3.7 2.8
Combustible ... 2.7 -6.3
Otros gastos ...... - -
Servicios de seguro para vehiculo .. 1.4 13.0
Servicios de transporte.......cccceeeveeerciveeennnen. 0.2 0.1

Transporte PUDBIICO......cceevvveeerciieeeinenn

Otros servicios de transporte................. 1.0 0.7

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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Vivienda, agua, electricidad y gas

La tasa de inflacidon de Vivienda, agua, electricidad y gas fue de 0.5%, unos 5.1 puntos
porcentuales por debajo de la de 2013. Esta division es la tercera en importancia (9.9%)
en el IPC.

La menor tasa de esta divisidon se debid principalmente a la reduccién de 3.1% del IPC de
la agrupacion de otros servicios para la vivienda y de 3.9% en el combustible para cocinar
(tanque de gas de 25 y 100 libras). Segun la Secretaria Nacional de Energia, el precio
promedio de paridad de importacién del cilindro de 100 libras se redujo USD3.76 en
marzo respecto a igual mes de 2013, mientras que el de 25 libras en USD0.94, no
obstante éste ultimo es subsidiado por el Estado.

La mayor variacién correspondié al IPC de mantenimiento ordinario y reparacion de la
vivienda (5.4%).
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CUADRO NO. 8. VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR DE LA DIVISION DE
VIVIENDA, AGUA, ELECTRICIDAD Y GAS DE LOS DISTRITOS DE PANAMA Y SAN MIGUELITO:

ANOS 2013 Y 2014
Agrupacion 2013 2014
TOTAL. ettt sttt sttt st sn e 5.6 0.5
AlQUITET et 10.5 2.7
Mantenimiento ordinario y reparacién de la vivienda.... -0.1 5.4
Otros servicios para la vivienda .......ccccocveeveieeiciieecnnnen, 5.9 -3.1
Combustible para coCinar ........cccoeceveriiieeviiee i, -3.5 -3.9

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

Alimentos y bebidas

La division de Alimentos y bebidas, la de mayor importancia en el indice (32.1%), registré
una variacion interanual de 4.9%, un incremento inferior al de 2013 (5.8%). Su aporte ala
variacion interanual del indice total fue de 48.5%.

q HINVAY

La agrupacion de alimentos se encarecidé 4.1% (1.8 puntos porcentuales menos que en
2013), mientras que las bebidas y comidas fuera del hogar aumentaron mas, en 8.5% y
5.8%, respectivamente.
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En la seccion de alimentos, resaltd el abaratamiento de aceites y mantecas (2.5%). En
tanto, los grupos de: carnes, pan y cereales, pescado, leche, queso y huevo, frutas frescas
y otros alimentos en conservas, mostraron alzas aunque inferiores a las del afo previo.

CUADRO NO. 9. VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR DE LAS AGRUPACIONES
Y GRUPOS DE ALIMENTOS EN LOS DISTRITOS DE PANAMA Y SAN MIGUELITO, EN MARZO:

ARNOs 2013y 2014

Agrupacion y grupos 2013 2014
TOTAL e 5.8 4.9
AlIMENTOS...ieieeerieeiieeeeree e 5.9 4.1
Pany cereales......ccoovieevirieeinciieennnnnnnn 4.7 3.2
CarNEeS..co it 6.7 5.7
Pescado......ccocueeriienieenieeeeee e 15.4 1.3
Leche, quesos y huevo.........ccccecueeuneene 11.7 6.6
Aceites y mantecas.......cccccceeeeeniieeennn. 1.2 -2.5
Legumbres y verduras frescas ............. -1.4 0.1
Vegetales secos y en conserva............. 7.5 7.5
Frutas frescas.....cccovveeveeereeeceeseeeseens 6.0 3.2
AZUCAN .ot ee et e e - 10.6
Café Y té..oveeiieeeieecee s 1.2 5.7
Otros alimentos incluso conserva........ 4.6 3.4
(211 o1 e - 1N 7.3 8.5
Comidas fuera del hogar..........cccc...... 5.0 5.8

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.




Carnes

Las carnes se encarecieron 5.7% (en 2013 fue 6.7%), destacando principalmente la carne
de cerdo (16.8%), de res (10.0%) y preparadas (6.3%). El pollo se abaratd 1.7% (el afio
pasado se encarecid 4.5%).

Datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo indican que el sacrificio de ganado
vacuno y porcino se redujo en los tres primeros meses del afo en comparacidon con
similar periodo de 2013, en 2,646 y 1,441 cabezas de ganado, respectivamente, afectando
sus precios. Mientras que la produccién de carne de gallina se incrementd en 3,638 miles
de kilos, lo que permitié una reduccién en su precio.

Pan y cereales

En 3.2% ascendié el precio de los panes y cereales, 1.5 puntos porcentuales menos que el
afio pasado. Los incrementos menos pronunciados se dieron en: galletas (0.8%), arroz
(1.8%) y pastas (3.0%), por el contrario los mayores los experimentaron: dulces (12.4%),
cereales (10.8%) y pan fresco (3.4%).

Uno de los insumos utilizados en la produccidn de dulces y panes es el trigo, rubro que se
ha encarecido. En marzo, el precio internacional del trigo duro No.2 del Golfo de Estados
Unidos, paso de USD321.60 en 2013 a USD333.75 en 2014, incrementandose 3.8%. De
acuerdo a la Organizacidn de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura
(FAOQ), en lo que va de 2014, las alzas en el precio se relacionaron a “los efectos del
tiempo seco para el trigo de invierno en los Estados Unidos”>.

Avances del IPC de abril

El indice de precios al consumidor de abril registré una variacién interanual de 3.4%, 0.2
puntos porcentuales menos que en abril de 2013, manteniendo la tendencia de los
precios por debajo de lo acontecido el afio pasado. La media de las variaciones de enero
a abril fue de 3.3% frente a 4.2% de 2013.
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De las nueve divisiones, cuatro mostraron alzas por debajo de las de 2013, ellas fueron:
Ensefianza, Salud, Vestido y Calzado y Alimentos y bebidas. Mientras que la divisidon de
Vivienda, agua, electricidad y gas -tercera de mayor peso en la estructura del IPC- no
mostré cambios, lo que atenud una mayor variacion del IPC total.

3 Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura. Fuerte aumento del indice de precios de los
alimentos de la FAO [en linea]l. 3 de abril, 2014 [citado 19 de mayo de 2014]. Disponible en:
http://www.fao.org/agronaoticias/agro-noticias/detalle/es/c/219086/
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http://www.fao.org/agronoticias/agro-noticias/detalle/es/c/219086/

GRAFICA NO. 22. VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LOS
DISTRITOS DE PANAMA Y SAN MIGUELITO, EN EL MES DE ABRIL: ANOS 2013 v 2014

Bienes y servicios diversos

Ensefanza 58

Esparcimiento

Transporte 2014 m 2013

(0.5)
Salud

Muebles, equipo del hogar

A
I =
= - ..
& iz> Vivienda, agua, electricidad y gas
5 &
5 = Vestido y calzado
4 o
o Z
S =2 Alimentosy bebidas 58
= = .

o
* 0o

Total
(1.0) 7.0

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
Indice de precios al consumidor de Estados Unidos:

El indice de precios al consumidor (IPC) estadounidense se incrementé 1.5% en marzo,
igual que el afo pasado. Aunque las autoridades han manifestado que una inflacion baja
no es un problema en si, aln se espera que el mercado se ajuste al 2.0% que establece la
Reserva Federal.

GRAFICA NO. 23. VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR URBANO
DE LOS ESTADOS UNIDOS: MARZO DE 2013 - MARzO DE 2014

Mar| Abr |May| Jun | Jul | Ago| Sep | Oct | Nov| Dic | Ene | Feb | Mar
2013 2014

Fuente: Departamento de Trabajo de los Estados Unidos (Bureau of Labor Statistics).
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El sector de Vivienda aporto el 75% de la variacién del indice de precios, incrementandose
2.8% en marzo. Alimentos y bebidas aumentd 1.7%, debido a incrementos en los precios
de las carnes, aves de corral, pescado y huevos (5.1%). Por otro lado, el renglon de
Transporte disminuyd 1.2% debido a una baja en el precio de los combustibles (-4.6%).

CuaDRO NO. 10. iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR URBANO DE LOS ESTADOS UNIDOS, A MARZO:

ANOs 2013 Yy 2014

Variacion Aparte 3|

Division de bienes o servicios 2013 2014 Porcentual variacién

del IPC (%)
TOTAL v 232.80 236.293 1.5 15
Alimentos y bebidas.. 236.30 240.23 1.7 0.2
Vivienda .....ooeeveeeiiieecieeeciee s 225.60 231.97 2.8 1.1
Vestimenta.....ueeeeveeeeveeeeeeeneeennnnnnns 128.30 128.89 0.5 0.0
Transporte ......cccceevveeeriieeinineeennns 221.10 218.44 -1.2 -0.2
Cuidados médicos .......cccceevveeennnen.. 424.20 433.37 2.2 0.2
ReCreacion ........cccocvveeeeieeeccveeeenns 115.40 115.76 0.3 0.0
EdUCacion......cccovveeiiieecieeeciee s 135.60 137.13 11 0.1
Otros bienes y servicios ................. 399.30 406.72 1.9 0.1

Fuente: Departamento de Trabajo de los Estados Unidos (Bureau of Labor Statistics).
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ANEXO No. 1. iNDICE MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA: ENERO 2010 — MARzO 2014

Serie original Tendencia ciclo
Ao Mes
Nivel T1,12(a) | Ti,12 (b) Nivel T1,12(a) | Ti,12 (b)
2010 (R) | Enero............. 201.01 2.71 2.71 200.67 4.31 431
Febrero......... 200.42 5.65 4.16 201.87 5.16 4.74
Marzo ........... 220.03 7.52 5.32 203.15 5.91 5.13
Abril .............. 203.11 8.01 5.97 204.36 6.45 5.46
Mayo............. 202.73 4.68 5.71 205.31 6.62 5.69
Junio ... 210.75 5.58 5.69 206.10 6.56 5.84
Julio ... 198.31 5.37 5.65 206.99 6.39 5.92
Agosto........... 206.22 7.99 5.94 208.11 6.27 5.96
Septiembre.... 205.20 4.99 5.83 209.59 6.39 6.01
Octubre......... 213.91 4.40 5.68 211.43 6.77 6.09
Noviembre.... 202.49 8.97 5.97 213.56 7.36 6.21
Diciembre ..... 205.63 7.91 6.12 215.96 8.12 6.37
2011 (R) 212.36 5.65 5.65 213.93 6.61 6.61
218.50 9.02 7.33 216.47 7.23 6.92
228.61 3.90 6.12 218.97 7.79 7.21
218.93 7.79 6.53 221.10 8.19 7.46
227.12 12.03 7.62 222.75 8.49 7.67
226.92 7.67 7.63 224.05 8.71 7.84
210.41 6.10 7.41 225.39 8.89 8.00
225.69 9.44 7.67 227.06 9.11 8.14
Septiembre ... 222.92 8.64 7.78 229.22 9.37 8.28
Octubre......... 233.74 9.27 7.93 231.82 9.64 8.42
Noviembre.... 226.59 11.90 8.29 234.46 9.79 8.55
Diciembre ..... 231.09 12.38 8.63 236.79 9.65 8.64
2012 (P) | Enero............. 233.23 9.83 9.83 238.22 11.35 11.35 8 =
Febrero......... 237.88 8.87 9.34 239.77 10.76 11.06 E S
Marzo ........... 260.05 13.75 10.87 241.28 10.19 10.76 g o
Abril .....c.cc..... 237.89 8.66 10.32 242.93 9.87 10.54 8 g
Mayo............. 248.64 9.48 10.14 244.69 9.85 10.40 B e
Junio ............. 251.02 10.62 10.23 246.33 9.94 10.32 8 E
Julio .............. 239.86 14.00 10.74 247.69 9.89 10.26 E g
Agosto........... 246.47 9.20 10.54 248.83 9.59 10.17 > =
Septiembre.... 238.38 6.94 10.14 249.96 9.05 10.04 =L
Octubre......... 249.62 6.79 9.79 251.27 8.39 9.87
Noviembre.... 251.28 10.90 9.89 252.86 7.85 9.68
Diciembre ..... 247.71 7.19 9.66 254.63 7.53 9.49
2013 (E) 253.14 8.54 8.54 257.63 8.15 8.15
255.84 7.55 8.04 259.42 8.20 8.17
276.54 6.34 7.43 260.91 8.14 8.16
262.66 10.41 8.17 262.15 7.91 8.10
269.36 8.33 8.20 263.35 7.63 8.00
267.99 6.76 7.95 264.75 7.48 7.91
256.49 6.93 7.81 266.56 7.62 7.87
265.30 7.64 7.79 268.68 7.98 7.88
Septiembre ... 259.90 9.03 7.92 270.74 8.31 7.93
Octubre......... 278.00 11.37 8.28 272.45 8.43 7.98
Noviembre.... 269.02 7.06 8.16 273.65 8.22 8.01
Diciembre ..... 267.31 7.91 8.11 274.45 7.78 7.97
2014 (E) | Enero............ 264.31 441 441 274.45 6.53 6.53
Febrero......... 266.86 431 4.36 271.02 4.47 5.50
Marzo ........... 288.08 4.17 4.29 271.89 4.21 5.06

(a) Variacidn de un mes con respecto al mismo mes del afio anterior.

(b) Variacién del promedio acumulado a ese mes con respecto al promedio acumulado al mismo mes del afio anterior.

(P) Cifras Preliminares. (R)Cifras Revisadas. (E) Cifras Estimadas.

Promedio de 1996=100

NOTA: Debido al redondeo mecénico que realiza el computador a veces la variaciéon porcentual no coincide con el estimado
por otro método.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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ANEXO No. 2. INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR A MARzO: Afos 2013 v 2014

Variacion porcentual

anual
Divisién, agrupacion, grupo y subgrupo de bienes y servicios
Marzo Marzo
2014 2013
o] - | PSPPSR RUPPPROPPPROE 33 4.1
AlIMENTOS ¥ DEDIAAS ...ooiiiiiiiiee e 49 5.8
ATIMENTOS eeiiiieiiieiie ettt ettt sttt st e st e e sat e e beesateesbeesaseenbeesateenbeesabeensen 4.1 5.9
Pany cereales.... 3.2 4.7
Carnes .....ccce...... 5.7 6.7
Pescado 1.3 15.4
Leche, quesos y huevo 6.6 11.7
Aceites y mantecas.........oeu..e. -2.5 1.2
Legumbres y verduras frescas 0.1 -14
Vegetales SECOS Y €N CONSEIVA c...eirureriieriieieerieeieeereesire st e sareenreesareesieesneennes 7.5 7.5
FrULas frESCAS .uviiiiiiii ittt et e st e e st e e s sabae e saaeeesnnnes 3.2 6
A 4T RS URUPURUPPRNt 10.6 -
Caf@ Y T8 ot et e e e e e e e e aaaeeean 5.7 1.2
Otros alimentos iNCIUSO CONSEIVA .....cuviiiriiiiniiiiiesiee ettt 3.4 4.6
21T o Lo 1P UPPPOPURROY 8.5 7.3
Bebidas N0 AlCONOBIICAS ...covviiiieeiieeeceee e 3.1 8.6
Bebidas alCONOGIICAS .....ocvveeriiiiiecieeee e e 18.1 5
Comidas fuera del NOGar .........eeeciiii et et 5.8 5
VEStIAO Y CAIZAUO .veiiiieiiie ettt e e anes 2.8 33
VESHIAO c.evieeiiiieeciiee et e 2.8 2.8
Prendas de vestir para hombre y nifio 1.7 34
Prendas de vestir para Mujer y Nifia......cceceeveereerieenie e e see e 4.3 2
Prendas de vestir para bebé..........oooveeiiiiiiiiii s 0.9 2
Accesorios de vestir y 0tros articulos.........cccveeriieeiiieenniiee e -0.6 8.5
(071 2 e 1o TSP 2.5 4.8
Calzados para hombre ¥ NIM0 ......cceeeieeree e -0.2 2.6
Calzados Para MUJEI Y NIMA c.eeeeeereeeieeiee e et esee e e re e see e e seeenseeeneees 4.3 4.7
Reparacién y limpieza de €alzado .......cooeveiiiiiiiiniiie s 4.3 15.4
Vivienda, agua, electricidad ¥ 8as .......ccocverveeriienienieesieeeeee et 0.5 5.6
o UL =T U SRRPSPPRSNE 2.7 10.5
Mantenimiento ordinario y reparacién de la vivienda... 5.4 -0.1
Otros servicios para la vivienda... -3.1 5.9
ABUA oot -1.9 0.9
(S [Tot (g ToiTo F-To F -4.2 8.9
Servicio de recoleccion de basura .......ccceceeceerceenie e - 4.3
IMPUESTO de INMUEDIE ....ooeiiieieeeeee e - -
Cuota para la administracion .........cccccveeiiiiieiiiie et 4.3 0.9
Combustible Para COCINAN ......uiiiiiie e -3.9 -3.5
Muebles, equipo del hogar y mantenimiento rutinario de la casa .......cccceeevreveernenne 3.8 34
Muebles, accesorios Y dECOTACIONES .......ccuevveerreereerieeneieeeeseeeeeeseeesreeseeeneneens 2.1 6.7
Articulos textiles para €l NOgar........cccovuieiiiiiiciee s 0.2 1.9
Electrodomésticos 1.6 4.2
Cristaleria, vajilla y utensilios domésticos......... 1.3 7.5
Herramientas y equipo para la casa y el jardin . 2.6 0.3
Material eléctrico usado en el hogar.......cccceeveeveeeennen. 4 0.6
Herramientas, articulos de ferreteria, jardineria y otros . - -
Articulos para el cuidado del hogar.........coovviiiiiiiiiiiiic s 4.6 3.8
Servicios para el hogar, excepto el servicio domeéstiCo .......ceevvervieereercerrereieennns 10.9 33
Y= Vol ToTe [o T34 <] 4ol o TSR 3.6 0.5




Variacion porcentual

anual
Divisidn, agrupacion, grupo y subgrupo de bienes y servicios
Marzo Marzo
2014 2013
KT 18T PR 3.9 4.6
Productos médicos y farmacéuticos y aparatos terap@uticos ..........ccceeveeeevveeennne 5.5 3.8
Productos médicos y farmac@utiCOS ........ueevvviiieiiieeciiee et 6.4 2.8
Aparatos terapéuticos .................... 1.2 8.7
Servicios médicos y paramédicos no hospitalarios... 1.9 5.9
Servicios de seguro de enfermedad y hospitalizacion .........ccccceeeveveercieenieeceeeneen. 3.6 3.7
Bl 12 1] 0 To o PSPPSR 0.3 2
CompPra de VENICUIO ...cc..uvieciiec et e e e aree e 4.5 2.5
articulos para el mantenimiento y reparacion de vehiculo..........ccceeevveceereeennen. 2.4 4.4
Servicios para la conservacion y reparacion del equipo de transporte personal... 2.8 3.7
(00 401 o T 41 o] L= RSOSSN -6.3 2.7
OTrOS ASTOS ..ueviiiiiiiie ittt e s - -
Servicios de seguro para VEICUIO........cc.evueriereriininieeeereeeeseee et 13 14
ServiCios de tranSPOITe ..c..eeriieiiieiierte ettt s 0.1 0.2
Transporte publico....... - -
Otros servicios de transporte 0.7 1
Esparcimiento, diversion y servicios de cUltura........cccoceeverieneneenenieneniereeeiee 2.7 1.9
EQUIPO ¥ @CCESOMIOS. c..uutiiiiiiiiiiiiie ettt st 1.2 1.4
Servicios recreativos Y CUtUrales .......ccuiieiiiiiiiiei et 0.8 1.5
TUFISIMO .ttt ettt e et e e s bt e s e ab e e e e bt e e e sabe e e s enbeeeebeeeennneeas 7.5 -11
Periddicos, lIros Y reVistas........cceeiererienieniereeese et 1.2 4.3
Otros articulos rECrEATIVOS.....ccuviiieeieeeieesiee e te et ee e et ae e e re e aeenaeas 8 5
OTrOS SEIVICIOS ..eeiiiiiiiiiiiiiiiiie ettt ettt st e et e s e e s ba e s sabee e s nreee e 7.3 8.3
ENSEMANZA ...ttt e et e e b e s bt e e e re e e e 5.5 5.9
YTV ol o T =Te (U Tor=Ya o LSRR 5.4 6.6
Material educativo 5.1 5.6
EQUIPO @AUCATIVO ..eeuvieiiieiieriieciieeit ettt sttt et e snee s e saee e 7.7 1.8
BIi€NES Y SEIVICIOS dIVEISOS ..cuuvieieeriieeiieeieestteeieesteesteesaeesteeeteeseeesteesaseesaeesnseesaneenne 3.2 14
Articulos para el cuidado PErsoNal .......cc.eeeuiereeriieerieeee s 5.7 4.3
Servicios de cuidado PErsONal......cc.ciiiiiiiiriiie it 0.2 4.7
Efectos Personales N.B.p. c..uui it 3.3 2.7
o3 T o YA =1 [ T=T o - SRR 33 2.3
Otros articulos PEIrSONAIES .....cevieeeeieriee st eie et saeeeeeeas 34 5.2
Servicios para la comunicacion.. - -11.1
Otros servicios n.e.p. ....cccee..... - 2.4
LI Lol o PO PRPPPPROt 4.4 7.5

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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ANEXO NO. 3. IMPORTANCIA RELATIVA DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LOS DISTRITOS DE
PANAMA Y SAN MIGUELITO, SEGUN DIVISION DE BIENES Y SERVICIOS: OCTUBRE 2002=100

R . - Distribucion
Divisidn de bienes y servicios
porcentual
B o) - | PP UPUROPPPPINY 100.0
Alimentos y bebidas .........occviiiiiiiiiiiie e, 32.1
121 o Lo o £ PP UPURROY 13.6
Vivienda, agua, electricidad Yy 8aS.......ccccoveiviieeeeiiieeciree e, 9.9
Muebles, equipd del hogar y mantenimiento rutinario del hogar ....... 9.8
Bienes y Servicios diVErsSOs .......coccuieeriieeiiieeiiiiee ettt 9.8
Vestido y calzado.......cccovveeviiiiiiieeeciiieeniee, 9.3
Esparcimiento, diversion y servicios del cultura.........cccccoeevvveeeiineennnns 7.1

[ g Y= G F= 1 - SR UUURNE 5.2
Salud....

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.
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