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Panama

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente

Por tercer aflo consecutivo, la economia panamefia registrd una elevada tasa de expansion. En

2006, el PIB se elevo un 8,1% —luego del 6,9% de 2005—, por lo que el PIB por habitante

aumentd un 6,3% en el afio y un 17% en el ultimo trienio. Las buenas condiciones internacionales

impulsaron las exportaciones de bienes y servicios, mientras que la demanda interna continud

mostrando un notable dinamismo, que se vio realzado por la abundancia del crédito. El sector

publico registr6 un superavit y el déficit de la balanza de pagos se redujo a la mitad. El desempleo

abierto siguid descendiendo y las remuneraciones reales se acrecentaron levemente, a lo que

contribuyd la moderacion de la inflacion.

En materia de politica econdmica, destacaron el avance en
el saneamiento de las finanzas publicas, la reestructuracion
de la deuda externa y, sobre todo, la aprobacion por medio
de un plebiscito de la ampliacién del Canal de Panama.
Esto permitid superar los escollos para concentrar grandes
inversiones en el periodo 2008-2012 en el Canal, empresa
estatal de alto rendimiento y clave para el comercio
mundial, lo que se traduce en perspectivas positivas para
el crecimiento econdomico a mediano plazo.

Los servicios de exportacion (Canal de Panama, Centro
Bancario Internacional, Zona Libre de Coloén, puertos y
turismo), siguieron encabezando el crecimiento econdmico,
junto con la construccidn. La inversion extranjera directa
alcanzo un monto sin precedentes, a raiz de la venta del
mayor banco privado del pais, signo del creciente interés de
los inversionistas internacionales en los grandes proyectos
de inversion y en el auge econdémico panamefios. Ademas

2. La politica econémica

Los avances en materia de saneamiento de las cuentas
publicas, transparencia, mejoramiento del perfil de la
deuda publica y negociaciones comerciales bilaterales se

de numerosos efectos positivos, el repunte de la inversion
dio lugar a tensiones en la infraestructura fisica y en el
mercado laboral que determinaron, entre otros efectos,
una notable alza del precio del suelo urbano.

En el primer trimestre de 2007, el PIB crecié un
9,4% y se prevé un aumento superior al 8% en el afio.
Las exportaciones siguieron presentando un elevado
dinamismo y el ascenso del empleo y de la liquidez bancaria
siguieron favoreciendo la demanda interna. El desempleo
abierto bajo a un 5,3% en marzo. El fisco capto ingresos
crecientes, se prevé el mantenimiento de la disciplina
fiscal, y se estima un déficit anual del orden del 1% del
PIB. Las autoridades esperan una menor tasa inflacionaria
anual, del 1,5%, aunque en mayo los precios acusaron
un incremento del 3,4% debido a precios internacionales
sostenidamente altos, combinados con déficit de oferta'y
mayores costos de ciertos productos locales.

fundaron en parte en los buenos resultados de las reformas
fiscales de 2005 y el elevado crecimiento econdmico.
Aumentaron los subsidios a la construccion de viviendas
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populares y los combustibles, que ayudaron a contener las
presiones inflacionarias, y se introdujeron programas de
subsidios focalizados a las familias mas pobres.

a) La politica fiscal

Las finanzas del sector publico no financiero mostraron
un vuelco, de un déficit de un 2,5% del PIB en 2005 aun
superavit del 0,5% del PIB en 2006, cifra que no se habia
registrado en mas de una década y que superd ampliamente
las proyecciones originales. Anotar un balance primario
(que excluye el pago de intereses de la deuda) positivo
por segundo afio consecutivo permitid financiar el gasto
de capital con holgura. Contribuyeron a este resultado
el superavit del 0,2% del PIB del gobierno central y los
mayores excedentes de las empresas publicas y de las
agencias no consolidadas.

El gobierno central registré un extraordinario
aumento, del 31,6% real, de los ingresos corrientes. Este
obedecio al ascenso de la recaudacion de los tributos
directos —encabezados por el impuesto sobre la renta— e
indirectos, sobre la base de alzas de los impuestos sobre
las transferencias de bienes muebles. Los ingresos no
tributarios se nutrieron de ingresos mayores a los esperados
de la Autoridad del Canal de Panama, el Banco Nacional
de Panama y la Autoridad Maritima, entre otros. Asimismo,
ingresaron recursos extraordinarios por concepto de
impuestos sobre las ganancias de capital, derivados de la
venta de un banco privado (Primer Banco del Istmo), a la
Hong Kong Shanghai Bank Corporation (HSBC).

Los abultados ingresos permitieron incrementar
los gastos totales del gobierno central un 8,3% real, en
contraste con la restriccion del afio anterior. En la elevacion
de un 8% de las erogaciones corrientes influyo el alza
de las transferencias destinadas al subsidio del transporte
urbano, el consumo de electricidad y gas licuado, y los
intereses preferenciales del crédito hipotecario, ademas
del apoyo a las instituciones descentralizadas. Por su
parte, las remuneraciones crecieron un 3,1% mientras que
los gastos de operacion descendieron levemente. El pago
de intereses de la deuda se acrecentd moderadamente,
principalmente debido a pasivos internos.

El aumento del 10,1% real de los gastos de capital
se destino a reactivar la inversion fisica, tras su notable
baja de 2005. Se ampliaron los recursos para el sector
educativo, las obras publicas, el Ministerio de la Presidencia
y el Ministerio de Economia y Finanzas. Asimismo, el
gasto social (en educacion, salud, trabajo, seguridad social
y servicios comunales y vivienda) fue un 25% mayor
que en 2005, y represento el 35,6% del total. A través
de Fondo de Inversion Social se ejecutaron programas
de electrificacion rural, nutricion, ayuda a comunidades
marginadas y desarrollo social comunitario.
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El saldo de la deuda publica total se incrementd
levemente (1,9%), a 10.452 millones de ddlares,
mientras que en términos del PIB se redujo del 66% en
2005 al 61,1%, debido al alto crecimiento del PIB. Los
pasivos externos aumentaron 208 millones de délares, a
7.788 millones o el 45,5% del PIB. Entre fines de 2005
y principios de 2006 se llevo a cabo una reestructuracion
por un monto de 1.062 millones de doélares, mediante el
intercambio de bonos globales antiguos por nuevos bonos;
la operacién extendid los vencimientos de 12 a 16 afios
y redujo la tasa de interés. Asimismo, se cancelaron los
bonos Brady remanentes, que ascendian a 359 millones
de dolares, hecho que simboliz6 el término de una etapa
del historial de la deuda panameiia.

Estas medidas se orientaron a reducir las necesidades
de financiamiento en los préximos afios, con el propdsito
de facilitar la administracion del financiamiento externo
requerido para la ampliacion del Canal de Panama, ademas
de abatir el riesgo pais. En mayo de 2007, Standard &
Poor’s mejord la calificacion de la deuda panamefa de
estable a positiva.

b) El Centro Bancario Internacional y la politica
crediticia

En 2006 persistio una elevada liquidez en el centro
bancario internacional, que registr6 un incremento de un
16,8% de los activos consolidados. Estos sumaron 45.101
millones de ddlares, cifra sin precedentes y 2,6 veces
mayor que el PIB. Tanto el sistema bancario nacional
como la banca internacional continuaron ampliando sus
operaciones, aunque la tasa de aumento correspondiente
a la banca internacional se modero.

La captacion de depdsitos del sistema bancario nacional
aumento un 17,4% y se caracterizd por un mayor dinamismo
en los depdsitos de extranjeros, incluida la banca extranjera.
La colocacion de créditos destinados al mercado interno
ascendio un 12,2%, tasa similar a la de 2005, y dio lugar
a un saldo de 16.479 millones de balboas, equivalentes
al 92% del PIB. Por su parte, el crédito al exterior se
incrementd un 18,1%. La construcciéon de viviendas, el
comercio y el consumo personal siguieron encabezando
la demanda de crédito. Ante la sostenida demanda de
viviendas, el crédito hipotecario se elevo un 14,6% —en
comparacion con el 19,6% de 2005—, y el destinado a la
construccion de centros comerciales y hoteles fue todavia
mas dinamico. En un favorable ambiente econémico, los
créditos para el consumo de las familias equivalieron al
43% del PIB y se expandieron notoriamente, sobre la
base del crecimiento de los préstamos personales, las
tarjetas de crédito y el financiamiento para la compra
de vehiculos nuevos, principal indicador del auge del
consumo. El sector del comercio obtuvo financiamiento
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por un monto un 7% superior al de 2005, en gran medida
en virtud de la expansién de las operaciones de la Zona
Libre de Colon.

El sistema bancario panamefio siguié mostrando
indicadores de bajo riesgo crediticio: una cartera vencida
de un 1,35% del crédito y una adecuacion de capital
cercana al 16%. Las inversiones realizadas por el centro
bancario internacional, principalmente en mercados
internacionales, también se elevaron en forma dinamica
(18%) y superaron los 7.100 millones de dolares.

La tasa de interés media de la banca nacional
aumento levemente, de manera acorde con las tendencias
de las principales plazas internacionales. La tasa pasiva
fue de un 3,83%, con relacidon al 2,70% de 2005,
aunque la tasa activa de referencia (crédito comercial
a un afio) practicamente no registré variacion (8,1%).
En términos reales, las tasas pasivas pasaron de una
cifra negativa del 0,15% a una positiva del 1,33% y
las activas comerciales se elevaron de un 5,34% a un
5,60%. Por su parte, la banca extranjera incremento
en mayor medida tanto las tasas pasivas como las
activas, en correspondencia con la politica de sus casas
matrices. No hubo cambios en la politica de subsidios
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a las tasas de interés hipotecarias en el marco de la
ley de intereses preferenciales, en tanto que la tasa de
referencia hipotecaria fue de un 7%.

¢) La politica comercial

La culminacidén de las negociaciones comerciales
bilaterales en marcha fue una prioridad del gobierno.
En diciembre, luego de un proceso de dos afios,
terminaron las negociaciones para un acuerdo de libre
comercio con Estados Unidos, quedando pendiente su
ratificacion por parte de los respectivos Congresos. La
relevancia del acuerdo radica en que las preferencias
otorgadas en el marco de la Iniciativa para la Cuenca
del Caribe caducaran en 2008. También finalizaron
las negociaciones con Chile y Honduras, y estan
pendientes las aprobaciones de los respectivos tratados.
Continuaron las negociaciones con Costa Rica,
Guatemala y Nicaragua, y se retomaron las iniciadas
con México, que habian avanzado considerablemente.
En el segundo semestre de 2007 se daria comienzo a las
negociaciones conjuntas entre Panama y Centroamérica
con la Unién Europea.

3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

Merced al dinamismo reciente, en 2006 Panama super6
los 5.000 dolares corrientes del PIB por habitante. Todos los
sectores arrojaron resultados positivos y, por segundo afio
consecutivo, la demanda externa y la interna impulsaron
por igual el crecimiento del PIB. Por consiguiente, la oferta
global acuso un sustancial incremento de las importaciones
(15,3% real), que representaron el 42% de la oferta.

El sector de transporte, almacenamiento y
comunicaciones, emblema de la economia panameiia, se
expandio un 13% en 2006. Aumentaron el transito de los
buques por el Canal y los servicios prestados a las naves; el
movimiento de la carga en el sector portuario, y el transporte
de mercancias en el ferrocarril interoceanico. También se
ampli6 el transporte aéreo, en virtud del incremento del
numero de naves y de los destinos internacionales de la
linea aérea nacional.

Las telecomunicaciones se expandieron un 16%,
impulsadas por la telefonia celular, las llamadas

internacionales y los servicios de Internet. El sector de
hoteles y restaurantes crecio un 12,5%, gracias al ascenso
del flujo de turistas internacionales, la capacidad hotelera y
del gasto por persona. La elevada demanda interna impulso
al comercio al por menor (13,7%) y el consumo se vio
favorecido por el aumento del empleo, la masa salarial
y la expansion del crédito. En el incremento del 8% del
comercio al por mayor influyé el alza de las operaciones
de la Zona Libre de Colon.

El auge de la construccion (17,4%), obedecid a las
edificaciones residenciales de gran lujo, especialmente
de grandes torres localizadas en la bahia de Panama y
orientadas a la demanda internacional; las inversiones de
extranjeros en el interior del pais, incluso en areas rurales, y
las construcciones de viviendas destinadas a la clase media
y a la poblacidn de bajos ingresos. Ademas, se realizaron
obras en hoteles y puertos y de infraestructura publica,
incluida la reanudacion de los trabajos de saneamiento de
la bahia. El auge de la construccion provoco un cuantioso
ascenso del consumo de cemento, entre otros insumos, y
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Cuadro 1
PANAMA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20062

Tasas anuales de variacién °

Producto interno bruto total 7.4 4,0 2,7 0,6 2,2 4,2 7,5 6,9 8,1
Producto interno bruto por habitante 53 2,0 0,8 -1,3 0,4 2,3 5,6 5,1 6,3
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 6,6 1,8 9,6 6,5 3,3 9,3 1,4 3,3 2,3
Mineria 26,1 23,9 -10,6 -4.1 18,1 35,4 12,5 0,1 16,2
Industria manufacturera 2,2 1,1 -7,2 -6,3 -2,6 -3,4 2,1 3,0 51
Electricidad, gas y agua -2,5 12,0 9,3 -4,7 6,9 1,4 6,1 5,0 3,6
Construccion 11,9 36,0 1,3 -21,8 -7 32,5 13,9 1,0 17,4
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles 6,8 -3,9 3,8 3,7 -0,9 2,4 11,9 8,7 1,5
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 14,6 6,7 12,5 2,5 2,0 10,9 14,9 11,2 13,0
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas 7,8 5,8 5,9 -0,5 -0,2 0,5 3,3 9,9 7,7
Servicios comunales, sociales y personales 4,2 3,7 -0,4 3,9 4,5 1,8 3,3 0,8 3,2
Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo 16,1 0,6 0,2 3,9 73 7.3 3,9 7,2 8,8
Gobierno general 4,7 1,5 1,8 8,1 9,1 0,4 1,9 4.8 3,2
Privado 18,5 0,4 -0,1 3.1 6,9 8,7 43 7,6 9,8
Inversion interna bruta 10,9 3,5 -9,2 -24,2 -5,4 19,0 9,9 2,8 15,6
Exportaciones de bienes y servicios -0,9 -12,4 18,5 0,3 -2,5 -10,1 18,5 11,6 12,4
Importaciones de bienes y servicios 7,8 -14,7 10,3 -4,3 0,7 -3,5 14,4 10,8 15,3
7,3 3,9 2,7 0,6 2,2 4,2 75 6,9 8,1

| » N . Porcentajes del PIB
nversion y ahorro

Inversion interna bruta 27,2 25,8 241 17,6 15,7 19,0 18,8 18,3 16,6
Ahorro nacional 17,9 15,7 18,4 16,2 15,0 15,1 11,4 13,3 14,4
Ahorro externo 9,3 10,1 5,8 1,4 0,8 3,9 7,5 5,0 2,2

Millones de dolares
Balanza de pagos

Balanza de cuenta corriente -1016 -1159 -673 -170 -96 -503 -1 061 -782 -378
Balanza de bienes -1296 -1.340 -1143 -696 -1 035 -1202 -1 538 -1 316 -1 801
Exportaciones FOB 6 332 5288 5839 5992 5315 5072 6078 7 591 8 509
Importaciones FOB 7627 6 628 6981 6 689 6 350 6274 7617 8907 10310
Balanza de servicios 638 701 854 890 968 1195 1278 1415 2210
Balanza de renta -517 -691 -560 -590 -272 -742 -1021 -1124 -1 045
Balanza de transferencias corrientes 159 171 177 226 244 246 220 243 258
Balanzas de capital y financiera ¢ 911 1350 595 803 242 236 666 1456 554
Inversion extranjera directa neta 1203 864 624 467 99 771 1004 1027 2 560
Capital financiero ¢ -292 485 -29 336 143 -535 -338 429 -2 006
Balanza global -105 191 =77 633 146 -267 -395 675 176
Variacién en activos de reserva 20 -185 109 -622 -138 267 396 -521 -166
Otro financiamiento 9 85 -7 -32 -11 -8 1 -1 -154 -10

Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo

(indice 2000=100) " 100,1 100,7 100,0 102,9 101,2 103,2 108,4 110,6 111,8
Relacion de precios del intercambio de bienes

(indice 2000=100) 104,7 104,6 100,0 102,7 101,6 97,2 95,3 93,5 90,8
Transferencia neta de recursos

(millones de délares) 479 652 3 202 -39 -506 -356 179 -501

Deuda publica externa bruta (millones de délares) 5 349 5568 5 604 6 263 6 349 6 504 7219 7 580 7788
Utilidades e intereses netos )
(porcentajes de las exportaciones) ' -6,3 -9,7 -7,2 -7,4 -3,6 -9,8 -11,6 -10,5 -8,4

Tasas anuales medias

Empleo
Tasa de actividad | 62,2 61,2 59,9 60,5 62,6 62,8 63,5 63,5 62,6
Tasa de desempleo K 13,6 11,8 13,5 14,0 13,5 13,1 11,8 9,8 8,6
Porcentajes anuales
Precios
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 1,4 1,5 0,7 0,0 1,9 1,5 1,5 34 2,2
Variacién del salario minimo real 2,7 3,4 3,8 7,0 -1,2 0,7 0,9 -3,0 3,5
Tasa de interés pasiva nominal ' 6,8 6,9 71 6,8 5,0 4,0 2,2 2,7 3,8

Tasa de interés activa nominal ™ 9,9 10,1 10,3 10,6 9,2 8,9 8,2 8,2 8,1
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1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20062
Porcentajes del PIB
Gobierno central

Ingresos totales " 16,2 17,0 18,2 17,7 16,8 15,4 14,4 15,2 18,6
Ingresos corrientes 15,6 16,9 18,1 17,2 16,1 15,2 14,3 151 18,5
Ingresos tributarios 10,1 10,6 9,6 8,8 8,6 8,7 8,5 8,7 10,3
Ingresos de capital 0,0 0,0 0,0 0,5 0,7 0,3 0,1 0,0 0,1
Gastos totales 20,4 19,0 19,3 19,4 18,8 19,2 19,8 18,3 18,4
Gastos corrientes 16,4 15,6 16,9 16,7 16,1 16,1 16,6 15,9 15,9
Intereses 2,9 3,5 4,2 4,2 41 43 4,2 4,4 4,2
Gastos de capital 3,9 3,4 24 2,7 2,7 3.1 3,2 25 2,5
Resultado primario -1,3 1,6 3,1 2,6 2,2 0,5 -1,2 1,2 4,5
Resultado global °© -4,2 -2,0 -1,1 -1,7 -1,9 -3,8 -5,4 -3,9 0,2
Deuda del gobierno central 62,0 66,0 65,5 70,1 69,0 66,6 69,6 65,1 60,4
Interna 15,9 18,4 18,0 17,7 17,7 16,7 18,9 16,8 15,1
Externa 46,1 47,6 47,5 52,4 51,3 49,9 50,6 48,3 45,4

Moneda y crédito P
Crédito interno 9 70,1 82,0 92,5 95,6 92,7 87,3 86,5 85,8 88,0
Al sector publico -7,6 -7,7 -7,3 9,7 -6,9 -5,0 -1,5 -2,7 -2,8
Al sector privado 77,7 89,7 99,8 105,3 99,1 86,2 82,5 82,5 84,5
Liquidez de la economia (M3) 61,0 65,8 70,2 75,3 76,3 73,3 72,2 69,8 72,4

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.
expresadas en dolares a precios corrientes.

(incluidos errores y omisiones) menos la inversion extranjera directa neta.
crédito y préstamos del Fondo Monetario Internacional y financiamiento excepcional.
! Se refiere al saldo de la balanza de renta sobre las exportaciones de bienes y servicios de la balanza de pagos.

e importaciones de bienes.

I Poblacién econémicamente activa como porcentaje de la poblacion en edad de trabajar, total nacional.
poblacién econémicamente activa, total nacional. Incluye desempleo oculto.

la banca panamefia, de uno a cinco afios de plazo, para actividades comerciales.
ajuste por compensacion a los tenedores de bonos, equivalente a 111,6 millones de balboas.
9 Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras instituciones financieras y bancarias.

anuales.

modifico perceptiblemente el precio del suelo en ciertas
areas urbanas.

Otros sectores productivos mostraron un desempefio
moderado. El sector agropecuario se expandié apenas un
2,3%. Destaco el notable aumento de la produccion de
frutas tropicales de exportacion, mientras que los cereales
y las hortalizas tuvieron una evolucion insatisfactoria. En
lo que respecta a la ganaderia, se acrecent? la produccion
avicola pero descendi6 la de carne de cerdo. En la pesca,
la captura retrocedid debido al alza de los combustibles.
La actividad manufacturera crecié un 5,1%, impulsada
por la produccidn de materiales de construccion y otros
insumos intermedios, puesto que la de alimentos se elevo
solo un 3,6%. El valor agregado del sector de la electricidad
se expandid un 3,6%, sustentado en forma creciente en
la generacidén térmica, con una mayor demanda de los
sectores comercial e industrial.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
En 2006, la inflacion media se redujo a un 2,5%, con

relacidn al 2,9% de 2005. No obstante, por tercer afio
consecutivo se registrd una variacion de los precios al

b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1996.
d Incluye errores y omisiones.

¢ Sobre la base de cifras en moneda nacional
¢ Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera
fEl signo menos (-) indica aumento de reservas. 9 Incluye uso del
" Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones

k Desempleados como porcentaje de la
! Depositos a seis meses de la banca panamefia. ™ Préstamos de

" Incluye donaciones. ° El resultado global de 2005 incluye un
P Las cifras monetarias corresponden a promedios

consumidor superior a la usual (en torno a un 1%), atribuible
al alza de los precios en los mercados internacionales.
Los precios al por mayor se elevaron un 6,1% en 2006,
luego de crecer un 5,7% en 2005, debido al encarecimiento
de muchos productos importados. Sobresalio el alza de
los combustibles, pero también aumentaron insumos
industriales, maquinaria y alimentos.

En los primeros meses de 2007 se registraron
incrementos considerables de los precios de la vivienda,
el agua, la electricidad y el gas, los alquileres y los gastos
de mantenimiento, por lo que el IPC se elevé un 3,4% en
mayo. Aunque los combustibles bajaron un 0,5% entre
los meses de marzo de 2006 y 2007, y los subsidios al
transporte publico frenaron el alza de tarifas, se elevé el
precio de diversos articulos, a saber: vehiculos nuevos, carne
vacuna, pescado, cereales, grasas vegetales y azuicar.

Segtin la encuesta de hogares de agosto de 2006,
la ocupacioén aumento un 1,9%, en comparacion con el
5,8% de 2005, mientras que la desocupacion se redujo
a un 8,6% de la poblacién econémicamente activa,
con relacion al 9,8% del afio anterior. El descenso mas
pronunciado correspondi6 a la desocupacion abierta, ya
que el desempleo oculto disminuyé en menor medida.
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Cuadro 2
PANAMA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2005 2006 2 2007 @
| 1] 1] [\ 1l I} \Y, | ]

Producto interno bruto total (variacién respecto

del mismo trimestre del afio anterior) © 7,7 7,7 4,5 52 8,3 79 8,1 8,2 94
Activos de reservas internacionales

(millones de délares) © 1039 1139 894 1211 1193 1272 975 1335
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) ¢ 110,9 110,7 110,7 109,9 11,1 111,5 112,7 112,7 113,0 113,9
Precios al consumidor

(variacion porcentual en 12 meses) 3,0 2,4 3,5 3,4 2,0 3,2 1,6 2,2 3,2 3,7
Tasas de interés nominales (porcentajes anualizados)

Tasa de interés pasiva © 2,6 2,7 2,8 2,7 3,1 3,5 4,0 47 4,9 4,8

Tasa de interés activa f 8,5 8,3 8,1 8,0 8,2 8,1 8,0 8,1 8,3 8,39

Tasa de interés interbancaria " 2,7 3,0 3,3 3,6 3,9
Diferencial de bonos soberanos (puntos base) 314 278 221 246 186 223 193 148 154 130
Credito interno (variacion respecto

del mismo trimestre del afio anterior)! 6,9 7,6 8,9 9,0 13,6 13,4 14,3 11,2 10,9
Crédito vencido respecto del crédito total

(porcentajes) ' 3,8 3,5 3,4 2,7 2,6 2,5 2,5 2,4

Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.

b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1996.

ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.

banca panamefia, a un afio de plazo, para actividades comerciales.
calculado por J.P.Morgan.
y bancarias. k Datos hasta el mes de febrero.

Las ramas de actividad en las que se generaron mayores
puestos de trabajo formales fueron hoteles y restaurantes,
comercio al por mayor, industria manufacturera y
comercio al por menor. También crecio6 el empleo en la
construccion y el sistema bancario. En el sector publico,
los puestos de trabajo se elevaron un 3,3%, sobre todo
en el gobierno central.

Se produjeron importantes aumentos de las
remuneraciones medias en la mayoria de los sectores
siguientes: restaurantes y hoteles (4%), comercio al por
menor (8,1%), comercio al por mayor (3,4%), otros
servicios (5,6%) y manufacturas (1,6%). En términos
reales, las remuneraciones en el conjunto de los sectores
mencionados se acrecentaron un 2,3%. A su vez, las
remuneraciones del sector publico ascendieron un 0,9%
en promedio, lo cual significé un retroceso real de un
1,6%. En algunos sectores especificos se aprecid una
cierta escasez de mano de obra calificada.

¢) El sector externo

El mayor superavit de la cuenta de servicios financid
holgadamente el déficit del intercambio de mercaderias.
Aunque el saldo de la balanza de renta se mantuvo elevado,
la cuenta corriente de la balanza de pagos se redujo a la
mitad (378 millones de ddlares), del 5% al 2,2% del PIB.

¢ Depositos a seis meses de la banca panamefia.
9 Datos hasta el mes de mayo.
i Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras instituciones financieras
! Se refiere al total de los créditos otorgados por la banca multiple.

4 Promedio trimestral,
f Préstamos de la
' Medido por el EMBI+

¢ Incluyen oro.

" A 30 dias.

La inversion extranjera directa se duplicd con creces, a
2.560 millones de dodlares, debido fundamentalmente a la
venta del Banco del Istmo al conglomerado internacional
HSBC, lo que trajo aparejado un saldo positivo en la cuenta
financiera.

Las exportaciones de bienes y servicios aumentaron
un 15,6%, a 12.413 millones de dolares. Las exportaciones
de servicios fueron las mas dinamicas (24,2%), impulsadas
por el ascenso de los ingresos del Canal de Panama,
principalmente imputable al alza de tarifas, los recursos
procedentes del turismo, de casi 1.000 millones de dolares,
y el considerable aumento de las operaciones bancarias
internacionales.

En cuanto al comercio de mercancias, las reexportaciones
de la Zona Libre de Coldn se expandieron un 11,6% (en
comparacion con el 23,6% de 2005), a un monto de
7.042 millones de ddlares. Estas ventas se vieron impulsadas
por la sostenida demanda de la Republica Bolivariana de
Venezuela, Colombia, Guatemala, la Reptiblica Dominicana
y Ecuador, que absorbieron la mitad del total. La Zona
Libre realizé mayores importaciones que el afio anterior,
dado que se preveia la tendencia alcista de las ventas.

Las exportaciones nacionales siguieron creciendo con
intensidad (14,4%), a 1.467 millones de dolares. Sobresale
el sostenido aumento de las ventas externas de las frutas
tropicales (melones, pifias, sandias, entre otras) cuyo valor se
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quintuplicé en los ultimos cuatro afios. También se elevaron
las exportaciones de bananos y diversas manufacturas como
harina de pescado, medicamentos y cajas de carton. En
cambio, las de los productos del mar (pescados refrigerados,
camarones y langostas) registraron un mal afio, a causa de
la contraccion de la captura y de la rentabilidad atribuible
a los mayores costos del combustible; también bajaron las
ventas de aguardiente de cafia y az(car.

Por tercer aflo consecutivo, las importaciones de
bienes y servicios crecieron a una tasa elevada (12,9%),
y ascendieron a 12.004 millones de ddlares. Ademas de
las cuantiosas compras de mercancias de la Zona Libre
de Coldn, repuntaron las importaciones destinadas al
mercado nacional. En contraste, las compras externas de
servicios no factoriales se redujeron un 2%, en vista del
estancamiento de los gastos de los turistas panamefos en
el exterior y el descenso de los egresos por concepto de
servicios financieros. El alto dinamismo de la demanda
interna requiri6 importaciones crecientes de mercaderias, por
un monto de 4.472 millones de ddlares, tanto de bienes de
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consumo (gasolina y diesel, utensilios domésticos, y bienes
semiduraderos y no duraderos), como de materias primas
(destinadas sobre todo a la construccion y la manufactura) y
de maquinaria y equipo (para los sectores de la construccion
y del transporte y las telecomunicaciones).

Por su parte, el comercio con Centroamérica siguid
en expansion: las exportaciones panamefias crecieron
a una tasa de dos digitos por segundo afio consecutivo,
mientras que las importaciones duplicaron el valor
registrado en 2001.

En el primer trimestre de 2007 se mantuvieron las
tendencias favorables para las exportaciones de bienes y
servicios. El trafico del Canal sigui6é en aumento, asi como
el movimiento de mercancias en los puertos, y el turismo
internacional crecio un 21,6% en enero-abril, por lo que se
prevé que superaria ampliamente el desempefio de 2006. La
elevada recaudacion por concepto de impuestos aduaneros
sugiere que las importaciones siguieron incrementandose
en el primer cuatrimestre del afio, lo que corresponderia
a un rapido crecimiento econémico.



