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RESUMEN

El proposito de este articulo es analizar los factores externos que afectan la inflacién en Panama y su impacto en la
pequeiia y mediana empresa panamefla, centrandose en tres areas clave: las condiciones economicas globales, la
dependencia del pais en las importaciones y el impacto de las fluctuaciones del dolar estadounidense en los costos de
importacion. A través de un enfoque multidimensional, se busca brindar una comprension integral de como estos
elementos interactuan y afectan la estabilidad econdmica del pais. Es una investigacion documental que se basa en
fuentes secundarias y datos existentes. Este estudio concluyé que la inflacién en Panama esta influenciada por factores
externos como la politica monetaria de EE. UU. y la volatilidad internacional de precios, especialmente en alimentos
y combustibles. La dolarizacion aporta estabilidad, pero limita la respuesta ante choques externos. Es crucial fortalecer
la politica fiscal, diversificar proveedores y mejorar la resiliencia econdomica para enfrentar estos desafios. Hasta enero
de 2025, los precios han mostrado incrementos moderados, principalmente en transporte y alimentos, lo que afecta el
poder adquisitivo. La inflacion y la inestabilidad internacional afectan las pymes, aumentando costos de insumos y
transporte, lo que reduce su rentabilidad y competitividad. La dependencia de importaciones y las tasas de interés mas
altas dificultarian su crecimiento y adaptacion ante estos desafios.

Palabras clave: inflacion, factores externos, condiciones economicas globales, dependencia de importaciones,
fluctuaciones del dolar.

ABSTRACT

The purpose of this article is to thoroughly analyze the external factors affecting inflation in Panama and its impact
on Panamanian small and medium enterprises, focusing on three key areas: global economic conditions, the country's
dependence on imports, and the impact of fluctuations in the US dollar on import costs. Through a multidimensional
approach, it aims to provide a comprehensive understanding of how these elements interact and affect the country's
economic stability. This is a documentary research based on secondary sources and existing data. This study concluded
that inflation in Panama is influenced by external factors such as the monetary policy of the U.S. and international
price volatility, especially in food and fuel. Dollarization provides stability but limits the response to external shocks.
It is crucial to strengthen fiscal policy, diversify suppliers, and improve economic resilience to face these challenges.
Until January 2025, prices have shown moderate increases, mainly in transportation and food, which affects
purchasing power. Inflation and international instability impact SMEs, increasing the costs of inputs and
transportation, reducing their profitability and competitiveness. Dependence on imports and higher interest rates

would hinder their growth and adaptation to these challenges.

Keywords: inflation, external factors, global economic conditions, dependence on imports, dollar fluctuations.
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INTRODUCCION

La inflacién es un fenomeno econdomico que se manifiesta a través del aumento generalizado y
sostenido de los precios de bienes y servicios en un pais. En Panama, la inflacion ha tenido
repercusiones significativas en la economia, especialmente para las pequenas y medianas empresas
(PYMES), que constituyen un pilar fundamental del tejido empresarial del pais. Estas empresas
son responsables de una importante cuota del empleo y de la produccion nacional, pero a menudo
carecen de la resiliencia financiera necesaria para enfrentar los retos que plantea un entorno

inflacionario.

El analisis de los factores externos que influyen en la inflacién es crucial para entender la
dindmica econdémica de un pais como Panama. Estos factores, que pueden incluir condiciones
economicas globales, politicas comerciales internacionales y fluctuaciones monetarias, afectan no

solo la inflacidn, sino también la estabilidad econdémica y el desarrollo sostenible.

Analizar los factores externos permite tener una comprension mas completa de las causas de la
inflacion. Aunque las politicas monetarias y fiscales internas son importantes, muchos de los
impactos inflacionarios provienen de fuerzas que trascienden las fronteras nacionales. Esto incluye
cambios en los precios internacionales de bienes, crisis econdmicas en paises socios comerciales y

fluctuaciones en los mercados financieros globales.

Ademas, la investigacion de factores externos ayuda a identificar las vulnerabilidades de la
economia panamefia. Para las empresas, especialmente las PYMES, comprender como los factores
externos influyen en la inflacién puede mejorar la toma de decisiones estratégicas. Esto incluye la
gestion de costos, la fijacion de precios y la planificacion de inversiones. Una vision clara de los

factores externos permite a las empresas adaptarse rapidamente a cambios en el entorno econdémico.

De modo que, el objetivo de este articulo es analizar los factores externos que podrian generar

inflacion en las pequefias y medianas empresas de Panama.
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Condiciones Economicas Globales

La adopcion del dolar estadounidense como moneda oficial limita la capacidad del pais para
implementar politicas monetarias autonomas, haciendo que decisiones tomadas por la Reserva
Federal de los Estados Unidos (Fed) y las condiciones macroecondmicas globales influyan

directamente en los niveles de precios locales.

El balboa es la divisa oficial de Panama, nombrada en homenaje al explorador y conquistador
espanol Vasco Nuiiez de Balboa. Desde 1904, su valor se vincula al del délar estadounidense, tras
la emision de la Ley 84 el 28 de junio por la Convencion Nacional de Panama. En su primer articulo
se establecid que el balboa, constituido por plata fina de 0,900 y con un peso de 1672 miligramos,
equivalia al "d6lar oro" de Estados Unidos, que también tenia curso legal. Asimismo, se decretd
que el dolar oro estadounidense y sus multiplos serian de curso legal en la Republica de Panama,

dado que su valor nominal es igual al del balboa.

En este contexto, se analizan tres elementos centrales en la configuracion del entorno
inflacionario externo de Panama: por un lado, las proyecciones y analisis contenidos en los
informes anuales del Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook, WEO 2024), y
del Banco Mundial (Global Economic Prospects, GEP 2024); por otro, el impacto de la politica
monetaria restrictiva impulsada por la Reserva Federal de EE. UU. en el marco de su lucha contra
la inflacion postpandemia; y ademas, se analizan las tendencias en los precios de los commodities

globales.
Analisis de los Informes del FMI y Banco Mundial

Los informes WEO 2024 y GEP 2024 coinciden en sefialar que la economia mundial atraviesa
una etapa de transicion, caracterizada por una desaceleracion moderada del crecimiento y la
persistencia de presiones inflacionarias residuales. Tras la crisis sanitaria por COVID-19 y el
conflicto en Ucrania, el sistema economico global enfrenta desequilibrios estructurales, incluyendo

interrupciones en las cadenas de suministro, altos niveles de deuda ptblica y tensiones geopoliticas.
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El WEO estim6 un crecimiento global del 3.2% en 2024 y del 3.1% para el 2025, con tasas de
inflacion global que, aunque en descenso, se mantienen por encima de los niveles prepandemia.
Por su parte, el GEP del Banco Mundial advierte sobre una 'nueva normalidad' de bajo crecimiento

potencial y elevada incertidumbre, especialmente en mercados emergentes.

Es decir, la economia mundial en 2024-2025 presenta una etapa de desaceleracion moderada,
con persistentes presiones inflacionarias debido a desequilibrios estructurales, disrupciones en
cadenas de suministro y tensiones geopoliticas. Los informes del FMI y el Banco Mundial destacan
que estos factores globales, como los precios de alimentos y energia, condiciones financieras
internacionales y riesgos geopoliticos, son determinantes clave de la inflacion global y, por ende,

influyen directamente en la economia de Panama.

Ambos organismos identifican los siguientes elementos como determinantes de la inflacion

global, con impacto directo sobre economias como la panamena:

- Precios de alimentos y energia: Las disrupciones climaticas y las restricciones de oferta

continuan elevando los precios de commodities esenciales.

-Condiciones financieras internacionales: El endurecimiento de las condiciones de

financiamiento por parte de las principales economias encarece el crédito externo.

-Riesgos geopoliticos: La volatilidad en mercados energéticos y logisticos aumenta los

costos de importacion para paises dependientes como Panama.

Estos factores, ademas, no acttian de forma aislada, sino que generan efectos compuestos. Como
pais dolarizado con alta dependencia de importaciones, Panama siente el impacto de estos
condicionantes: aumentos en los precios internacionales de bienes basicos y en el costo del
transporte internacional elevan la inflacion en el pais. La politica monetaria restrictiva de la
Reserva Federal de EE. UU., con tasas de interés en alza, también afecta a Panama mediante el

encarecimiento del costo del crédito, la reduccion del consumo interno y la disminucion de
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inversion extranjera, aspectos que aumentan la vulnerabilidad de las PYMES ante las variaciones

internacionales.
Analisis de la Politica Monetaria de la Reserva Federal de EE. UU.

Desde 2022, la Reserva Federal ha implementado una politica monetaria agresiva para contener
la inflacion en EE. UU., elevando su tasa de interés de referencia de forma sostenida hasta situarla
en torno al 5.25% en 2024. Las actas del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) reflejan un
enfoque conservador que privilegia la estabilidad de precios, incluso a costa de desacelerar el
crecimiento econdmico. La Fed reconoce avances en la reduccion de la inflacion interna, pero
advierte que los riesgos de rebrote atn son elevados, especialmente en los sectores de servicios y

vivienda.

En el caso de Panama, el uso del dolar estadounidense implica una transmision directa de las
condiciones monetarias definidas por la Fed. A diferencia de economias con politica monetaria
propia, Panama no puede modificar su tasa de interés interna, por lo que depende completamente

del entorno externo para definir su costo de financiamiento.
Los efectos principales de la politica de la Fed en Panama son:

- Aumento del costo del crédito bancario: Las tasas de interés locales se ajustan al alza,

encareciendo los préstamos para consumo e inversion.

- Reduccion del consumo interno: El crédito mds caro reduce la demanda agregada,

moderando asi las presiones inflacionarias internas.

- Encarecimiento de las importaciones financiadas: Los costos financieros mas altos afectan
a empresas importadoras, que trasladan el alza a los precios finales.
Asimismo, las decisiones de la Reserva Federal inciden sobre la percepcion de riesgo pais y la

inversion extranjera en Panama. Un entorno de tasas altas en Estados Unidos puede hacer menos
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atractiva la inversién en economias dolarizadas con menor rendimiento, provocando salidas de

capital o reduccion del flujo de inversion.

Esta dindmica se traduce en menor crecimiento econdmico y presion adicional sobre las finanzas
publicas. Ademas, al no poder manejar herramientas como el tipo de cambio o la politica de encaje

legal, Panama debe recurrir con mayor frecuencia a politicas fiscales para estabilizar su economia.
Analisis de las Tendencias en los Precios de Commodities Globales

Los precios internacionales de los commodities tienen un impacto directo e indirecto en la
economia de los paises en general y de Panama en particular. Siendo Panam4 un pais altamente
dependiente de la importaciéon de combustibles, alimentos e insumos industriales, experimenta
efectos inmediatos cuando los precios de estas materias primas varian en los mercados globales.
Dichas variaciones afectan el costo de las importaciones, lo que eventualmente se traslada a los
precios finales de bienes y servicios en el pais, impactando la inflacioén y el poder adquisitivo de la

poblacién.

Por otra parte, al analizar la base de datos World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet),
disponible en la pagina oficial del World Bank Group se identifico un amplio conjunto de
commodities cuyos precios son monitoreados de manera mensual. La base de datos incluye
commodities de diversas categorias, tales como energia (petroleo, gas natural, carbon), alimentos
(café, arroz, maiz, trigo, aceites vegetales, carnes, entre otros), metales (cobre, aluminio, hierro,

zinc, entre otros) y productos agricolas industriales (algodén, tabaco, caucho).

Para efectos del presente andlisis, se seleccionaron aquellos commodities que resultan mas
relevantes para la economia panamefia, atendiendo a su impacto directo e indirecto en los precios

internos y el costo de vida de la poblacion. Estos commodities son:

Petroleo y derivados: Panama es un pais netamente importador de combustibles fosiles, por lo
que las variaciones en los precios internacionales afectan directamente los costos de transporte,

energia e inflacion general del pais (Banco Mundial, 2025).
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Productos alimentarios bdsicos: Se seleccionaron alimentos como arroz, maiz, trigo, soya,
aceite de palma, café, carnes (res, pollo y cordero) y camarones. Estos productos forman parte de
la canasta basica alimentaria en Panama, y cualquier variacion en sus precios internacionales incide

de manera inmediata en los precios internos (ACODECO, 2024).

Metales industriales (cobre, hierro, aluminio y zinc): Aunque Panama no es un gran
consumidor industrial, los precios internacionales de estos metales influyen directamente en los
costos de construccion e infraestructura, sectores clave para el desarrollo econdomico del pais.
Asimismo, la dindmica de estos precios afecta las cadenas globales de suministro e inversion. Es
importante sefialar que, si bien la mineria de cobre habia sido relevante para la economia panamena,
esta operacion fue suspendida por sentencia firme de la Corte Suprema de Justicia de Panama, por

lo que el anélisis se enfoca en el impacto externo de los precios y no en la produccion local.

Al observar la evolucion de los precios mensuales de los commodities mas relevantes para
Panama durante el periodo 2005-2025, se identifican varios patrones y eventos clave que han

influido en su comportamiento:
Energia: Petroleo Brenty Gas Natural.

Petroleo Brent: En el grafico 1, se observa una tendencia creciente sostenida entre 2005 y
mediados de 2014, alcanzando un pico cercano a los 115 USD por barril. Posteriormente, se registra
una caida abrupta a partir de junio de 2014, producto de la sobreoferta en los mercados y la decision
de la OPEP de no recortar la produccion, lo que llevo el precio a niveles por debajo de 50 USD en

2015.
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Grafico 1
Precios del petréleo Brent

Precios del Petréleo Brent (SUSA)
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Fuente: Banco Mundial. (2025).

Durante el periodo de la pandemia de COVID-19 (2020-2021), los precios cayeron de forma
significativa, llegando incluso a valores historicos minimos por la caida global de la demanda. (Ver

grafico 2).

Grafico 2
Precios del petroleo (2020-2021)

Precios del Petréleo Brent (SUSA)
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Fuente: Banco Mundial. (2025).

A partir de 2022, se observa en el grafico 3, un repunte en los precios debido al conflicto bélico
entre Rusia y Ucrania, que generd incertidumbre y presiones sobre los mercados energéticos

globales.
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Grafico 3
Precios del petroleo 2022
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Fuente: Banco Mundial. (2025).

Gas Natural (US): Presenta alta volatilidad a lo largo del periodo, con caidas significativas
durante la crisis economica de 2008-2009 y la pandemia de 2020. En 2022, los precios muestran
un repunte como consecuencia de las tensiones en Europa y la crisis energética derivada de la

guerra en Ucrania.

Grafico 4
Precios del gas natural

Precios del Gas Natural (SUSA)
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Analisis de la tendencia de los precios de cereales (maiz, trigo y arroz) 2000-2025

Grafico 5
Precios de los cereales (2000-2025)

Precios de los cereales (maiz, trigo, arroz)

(SUSA)
$1,000.00
$800.00
$600.00
$400.00
$200.00

|

$0.00

2000-01-01.
2001-03-01
2003-07-01
2004-09-01
2005-11-01
2007-01-01
2008-03-01
2009-05-01
2010-07-01
2011-09-01
2012-11-01
2014-01-01
2015-03-01
2016-05-01
2017-07-01
2018-09-01
2019-11-01
2021-01-01
2022-03-01
2023-05-01

2024-07-01

Arroz tailandés 5%

Z
o

~

=
&
[s]

T
=
=
o
@©

m
m
c
c

Fuente: Banco Mundial. (2025).

Al observar en el grafico 5 la evolucion mensual de los precios de los cereales maiz, trigo HRW
de EE. UU. y arroz tailandés 5% durante el periodo comprendido entre enero de 2000 y diciembre
de 2025, se identifican distintos ciclos de comportamiento influenciados por factores econdémicos,

climaticos y geopoglobal, talesl global, tales como:
-Fase de estabilidad y precios moderados (2000-2006):

Durante los primeros afios del periodo analizado, los precios de los tres cereales se mantuvieron
relativamente estables, con leves fluctuaciones. Esta fase estuvo caracterizada por un equilibrio

entre la oferta y la demanda mundial, sin alteraciones significativas por crisis internacionales.
-Incremento sostenido y primera crisis alimentaria (2007-2008):

A partir de 2007, los precios de los tres cereales experimentaron un aumento acelerado,
alcanzando maximos historicos en 2008. Este fenomeno estuvo asociado a la crisis alimentaria

global, provocada por factores como:

e Incremento en la demanda de biocombustibles (particularmente maiz).
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e Especulacion financiera en mercados de futuros.
e Problemas climaticos en paises exportadores.

e Restricciones a las exportaciones de productos agricolas.

Este contexto gener6 un fuerte impacto inflacionario en muchos paises, incluido Panama, debido

a su dependencia de la importacion de alimentos basicos.
-Correcciodn y caida de precios (2009-2010):

Luego del pico de 2008, los precios registraron una caida significativa en 2009, como resultado
de la crisis financiera global y la desaceleracion econdmica mundial, que redujo la demanda de

materias primas.
-Segundo ciclo de incremento (2011-2012):

Entre 2011 y 2012, los precios de los cereales volvieron a incrementarse, impulsados por sequias
severas en Estados Unidos, principal exportador de maiz y trigo, reduccién de inventarios

internacionales, e incremento de la demanda por parte de paises emergentes.
-Estabilidad y tendencia a la baja (2013-2019):

A partir de 2013 y hasta 2019, los precios mostraron una tendencia estable con ligera
disminucion, reflejando una recuperacion de los niveles de produccion agricola y una menor

presion sobre la oferta.
-Aumento por la pandemia de COVID-19 (2020-2021):

Durante la pandemia, los precios de los cereales comenzaron a incrementarse nuevamente
debido a disrupciones en las cadenas logisticas internacionales, incremento de los costos de

transporte, y politicas de acaparamiento por parte de algunos paises importadores.
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-Repunte por conflictos geopoliticos y crisis energética (2022-2023):

A partir de febrero de 2022, se identifica un nuevo repunte de los precios, coincidiendo con el
inicio del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, ambos actores clave en la produccion y
exportacion de trigo y maiz. Este conflicto generd incertidumbre en los mercados, restricciones al
comercio internacional y un encarecimiento de los insumos agricolas y energéticos.

-Correccion reciente y leve estabilizacion (2024-2025):

En los ultimos afios de la serie, los precios muestran una tendencia a la baja o estabilizacion,
reflejando el ajuste de los mercados tras la crisis energética y alimentaria provocada por la guerra

y la normalizacion parcial de la oferta internacional.

Analisis de la tendencia de los precios (carne y el pollo) 2000-2025

Los precios de las carnes (res y pollo) muestran una tendencia creciente, con repuntes
importantes en periodos de crisis logistica y encarecimiento de granos, dado que estos representan
un insumo principal en la alimentacion animal.

Grafico 6
Precios de la carne y del pollo
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-Metales industriales: Cobre, Aluminio, Hierro y Zinc.
Grafico 7
Precios de los metales industriales

Precios de los Metales industriales: Cobre,
Aluminio, Hierro y Zinc (SUSA)
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El precio del cobre muestra un ciclo ascendente hasta 2011, asociado al auge de la demanda
industrial global, especialmente de China. Entre 2012 y 2016, los precios caen producto de la
desaceleracion econdomica y la sobreoferta. Durante la pandemia, los precios del cobre y otros
metales registran una recuperacion acelerada por la reactivacion econdmica global y el incremento
de la demanda para proyectos de infraestructura y transicion energética. A partir de 2022, los
precios presentan alta volatilidad, influenciados por las tensiones geopoliticas y las interrupciones

en las cadenas de suministro.
Dependencia de Importaciones y Variacion de Precios de Bienes Importados

La Republica de Panama tiene una economia que depende grandemente de las importaciones y
tiene una extensa gama de bienes y servicios, los cuales incluye combustibles, alimentos y bienes

manufacturados. La dependencia de importaciones expone a la economia panamefia a las
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fluctuaciones del mercado global, por lo que se puede tener un impacto significativo en la inflacién
local, la diversificacion de las fuentes de importacion y la produccion local seria una medida para
mitigar el impacto de la inflacion importada, pero es importante que se resalte que Panama es un
centro logistico mundial y las variaciones de los mercados globales impactan directamente a este

pequeiio pais.

En el impacto de los costos de importacion hay que tomar en cuenta los peajes y costo de
transito, cada buque que transita por el Canal de Panama es un ingreso fuerte que le deja a la
economia panamefia pero esos costos se trasladan a los bienes importados, todas las variaciones de
peajes se pasan directamente a los precios finales de productos, a eso hay que sumarle los servicios

logisticos en puertos, zonas francas, entre otros.

La economia panamefia estd muy influenciada por el Canal de Panama ya que es un generador
de empleos e impulsa la importacion, el desarrollo de los sectores logisticos como el transporte
maritimo, los servicios portuarios y hasta el turismo todos generan bienes importados y esos aportes
se van al PIB (Producto Interno Bruto) y se actualizan dependiendo del mercado internacional. El
Canal de Panama definitivamente es un aporte clave a la economia panamena su influencia en los
flujos comerciales impacta directamente en los precios de los bienes importados y de alli es la

comprension para poder analizar la inflacion de Panamé y sus causas.

Es de suma importancia resaltar que el principal objetivo de los acuerdos comerciales entre los
paises es reducir o eliminar las barreras arancelarias y no arancelarias al comercio, esto ayuda a
facilitar el intercambio de bienes y servicios entre Panama y sus socios comerciales. Estos acuerdos
comerciales han tenido un impacto muy importante en la economia panamefa, facilitando el acceso
a nuevos mercados, fomentando la inversion extranjera y promoviendo el crecimiento de las

exportaciones € importaciones.

Segiin informaciéon de la comunidad del Caribe CARICOM, que es una organizacion
internacional creada para el fortalecimiento de la comunidad del caribe, los productos claves que

Panama importa se encuentran: el combustible, maquinarias, equipos eléctricos, hierro, acero,
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productos farmacéuticos y aluminios, dentro de los productos comestibles se encuentra el maiz,
cebolla, arroz, papas, bebidas, carne bovina congelada y pescado. Estos productos provienen de las
importaciones de China, Estados Unidos, Japon, Singapur, Costa Rica, Canadé, Guatemala, Pert,

México y Colombia.

Profundizando en el tema, segin OEC World en 2022 Panama fue la economia 74 en el mundo
en PIB la 119 en exportaciones y la 59 en importaciones teniendo una economia compleja la cual

se encuentra en el ranking #59 segtn el indice de complejidad Econémica (ECI).

Para actualizar mas los datos se consultd la pagina de Datosmacro la cual indica (ver tabla 1)
que las importaciones en Panama al 2023 crecieron en un 42,12% de su producto interno bruto, en
donde Panamd se sitia en el puesto 127 de 193 paises con el ranking de importaciones en

comparacion al afio 2022.

Tabla 1
Importaciones de Mercancias en Panamd
Fecha Importaciones Importaciones % PIB
2023 334.407,38M$ 42,15%
2022 286.187,38M$ 38,25%
2021 179.412,48M$ 30.58%
2020 132.914,80M$ 25,80%
2019 197.737,76M$ 30.83%
2018 20.064,54M$ 34,20%
2017 199.981,79M$ 34,01%
2016 194.798,94M$ 34,87%

Fuente: Datosmacro.com.
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Datos historicos sobre como las variaciones de precios de importacion han impactado el

indice de Precios al Consumidor (IPC) en Panama en periodos anteriores al actual.

Hay que entender que es el Indice de Precios al Consumidor (IPC), segtin el Instituto Nacional
de estadistica y Censo de Panama es un “Indicador que refleja solamente cambios en los precios al
por menor de una canasta fija de bienes y servicios representativa de los principales renglones de
consumo de un grupo de consumidores que constituyen la poblacion del indice. Los bienes y
servicios incluidos en el célculo del indice se denominan en forma figurada "canasta de mercado",

la cual se mantiene constante en cantidades a través de los afios de vida del indice”

Panama actualmente cuenta con una poblacidon segun el censo de poblacion en el afio 2023
realizado por INEC (Instituto Nacional de Estadistica y Censo) con un total de 4,202,572 habitantes
y publicado por la Contraloria General de la Republica de Panama el 11 de julio de 2023 en el

marco del Dia Mundial de la Poblacidn.

A continuacion, se presenta en el cuadro 1, un analisis comparativo del Indice de precios al

consumidor (IPC) en la Republica de Panama.

Cuadro 1
Datos historicos del Indice de Precios al Consumidor (IPC) en Panamdad

IPC - general 2024 2023 2022

Interanual

IPC - general 1,9% 2,1% 0,2%

Alimentos y bebidas 0.1% 2,4% 2,1%
no alcohdlicas

Bebidas alcoholicas 3,4% 2,3% 5,2%
y tabaco

Vestidos y calzados -2.3% -1,7% -0,4%

Vivienda 0,7% 9,9% 1,5%

Menaje (muebles y -0.3% -1,1% 1,0%
accesorios de casa)
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Medicina -2,2% 1,3% 1,0%
Transporte -0,6% 1,1% 0,8%
Comunicaciones -3,2% -0,5% -0.4%
Ocio y Cultura -1,2% -0,5% -0.3%
Ensenanza 0.7% 3,7% 2,6%
Hoteles, cafés 'y 2,0% 2,1% 4.9%
restaurantes
Otros  bienes y 1,0% 3,6% 2,5%
servicios

Fuente utilizada: Datosmacro.com

Analisis del Indice de Precios al Consumidor (IPC) en Panama: 2022-2024 y perspectivas

hasta enero de 2025

Este estudio presenta un analisis del comportamiento del Indice de Precios al Consumidor (IPC)

en Panama durante los afios 2022, 2023 y 2024, ademas de una actualizacion hasta enero de 2025.

Tendencia general del IPC (2022-2024)

La trayectoria del IPC en estos tres afilos muestra una disminucion en 2022, con una caida del
0,2%. Sin embargo, en 2023 se registrd un incremento significativo del 2,1%, abriendo la tendencia
hacia una recuperacion de la inflacion. En 2024, el IPC se mantuvo relativamente estable con un

aumento del 1,9%, indicando que la inflacion se estabilizo6 en los afios mas recientes, especialmente

entre 2023 y 2024.

Analisis sectorial

e Vivienda: Este sector present6 la mayor variacion en los ultimos afios, con un aumento del
9,9% en 2023. Este incremento refleja un aumento sustancial en los costos asociados, como
servicios publicos y gastos relacionados con la vivienda. En 2024, la inflacion en este sector

se modero, sugiriendo una estabilizacion en los costos de vivienda.
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e Bebidas alcoholicas y tabaco: Se registro un incremento del 5,2% en 2022.

e Vestidos y calzados, comunicaciones, ocio y cultura: Todos estos sectores mostraron
valores negativos en los tres afios, indicando una tendencia a la deflacion en estos rubros.

o Analisis por categoria de productos

e Alimentos y bebidas no alcohoélicas: Se observaron aumentos en 2022 y 2023, pero estos
decrecieron en 2024, indicando una tendencia a la estabilizacion en los precios.

e Bebidas alcohdlicas: Presentaron un aumento considerable en 2022, seguido de una
disminucion en 2023 y un crecimiento moderado en 2024.

e Vestidos y calzados, comunicaciones, ocio y cultura: Exhibieron una deflacion constante a
lo largo de los tres afios.

e Salud y medicinas: En 2024, este sector mostré una tendencia a la deflacion, aunque
present6 valores positivos en los afios anteriores.

e Transporte: Exhibi6 fluctuaciones, pero se mantuvo relativamente estable en el periodo.

e Ensefianza: Registr6 incrementos constantes.

e Hoteles, cafés y restaurantes: Mostraron un crecimiento sostenido, alcanzando su mayor

aumento en 2022.
Actualizacion de enero 2025

Hasta enero de 2025, el IPC registrd un incremento del 0.3%, desglosado en las siguientes

variaciones principales:

e Transporte:
o De pasajeros por aire: 4.7% (debido al aumento en pasajes aéreos).
o Combustible y lubricantes para transporte personal: 2.6% (incremento en el precio
de combustibles).
e Alimentos y bebidas no alcohdlicas:
o Aumento en cinco de los once productos principales, destacandose:

» Legumbres y hortalizas: 4.5% (incremento en tubérculos y legumbres).
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= Pescado y carnes: 0.7% (por aumento en precios de carne, pollo, cerdo y
visceras de res).
e Vivienda (agua, electricidad y gas):
o Mayor incremento en la recogida de basura, con un 2.3%.
e Restaurantes y hoteles:
o Incremento del 0.1%, impulsado por aumentos en alimentacion y bebidas.
e Otros bienes y servicios:
o Registraron leves aumentos en diversos rubros.
e Se presentaron disminuciones en sectores como educacion, salud, bebidas alcohodlicas y
tabaco, prendas de vestir y calzados, muebles, articulos del hogar y comunicaciones,

acumulando una reduccion global del 2.1%.
Fluctuaciones del dolar estadounidense y su impacto en los costos de importacion.

El dolar estadounidense es fundamental en la economia panamefia desde 1904, cuando Panama
adopto su uso como moneda de curso legal, tras su separacion de Colombia y mediante el Convenio
Monetario de ese ano. La estabilidad del dolar, respaldada por la fortaleza econdmica y politica de
EE. UU., aporta varias ventajas a Panama: estabilidad monetaria, facilitacion del comercio

internacional y fortalecimiento del sistema financiero regional.

Este vinculo ha hecho que Panamé tenga costos de vida relativamente bajos y un sistema
econdmico estable, ademas de convertir al pais en un centro financiero de prestigio mundial. No
obstante, esta dependencia también limita la capacidad de Panama para responder directamente a
las variaciones del dolar en los mercados internacionales, puesto que carece de politica monetaria

auténoma.

Las fluctuaciones del dolar estadounidense, que ha variado considerablemente al alza y a la baja
frente a otras monedas lideres y a las de sus socios comerciales, reflejan su notable influencia en

variables econdmicas; en particular, el tipo de cambio, que es el precio de una moneda en términos
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de otra, se considera el indicador mas relevante en cada economia y el mas importante a nivel

mundial.

Las principales divisas fluctiian minuto a minuto, razon por la cual ese indicador sigue siendo
una de las preocupaciones fundamentales de los encargados de manejar la economia en los

diferentes paises.

Para muchos inversionistas, el dolar sigue siendo “tan bueno como el oro”, aunque carece de la
estabilidad que rigi6 bajo los acuerdos de Bretton Woods. La flexibilidad de los tipos de cambio
ocurrid a costa de la estabilidad y la certidumbre. Importar o exportar productos conlleva el riesgo
de que se modifique el tipo de cambio; lo mismo ocurre al invertir. Con el fin de limitar ese riesgo,
comerciantes e inversionistas recurren a contratos de futuros y a otro tipo de transacciones. Aun
asi, pagando un costo por ella, la seguridad nunca es completa. El valor del dolar se eleva y cae
siguiendo un patron ciclico. A consecuencia de un auge econdmico, se eleva durante un promedio
de cinco afios y luego cae por dos o tres afos, debido a déficit comerciales o a una politica

monetaria expansiva.

No obstante, el dolar mantiene su primacia como moneda de comercio y de reserva
internacional. Debido a que Europa alin no tiene un mercado de valores plenamente integrado, el
dolar sigue dominando también la negociacion mundial de valores, aunque crece la participacion

europea.

Politicas de la Reserva Federal: Las decisiones sobre tasas de interés han sido un factor clave
en las fluctuaciones del dolar. Por ejemplo, durante la crisis de 2008, la Reserva Federal redujo las

tasas de interés, debilitando el dolar.

Fortalecimiento del dolar (2014-2016): En este periodo, el dolar se fortalecié debido a la

recuperacion economica de EE. UU. y el aumento de las tasas de interés.

Impacto de la pandemia: Durante la pandemia, el dolar se fortaleci6 inicialmente como moneda

refugio, pero luego mostro volatilidad debido a estimulos econdmicos masivos.
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Tendencias recientes: En los ultimos afios, el dolar ha mostrado fluctuaciones moderadas,

influenciado por tensiones comerciales y politicas monetarias globales.

Impacto del dolar en el comercio: Un doélar fuerte encarece las exportaciones de EE. UU.,
afectando negativamente el comercio global. Por otro lado, un dolar débil puede estimular el

comercio internacional al hacer mas competitivos los productos estadounidenses.

En Panama, dada la integracion financiera, un exceso de oferta o demanda de fondos, se resuelve
principalmente por el sector financiero, mediante variaciones en los pasivos internacionales netos
de la banca. Los cambios en el gasto son, por lo tanto, una proporcion menor del ajuste, como
resultado de lo cual las variaciones del TCR (Tipo de Cambio Real), se mantienen dentro de un
rango restringido, como la experiencia demuestra. Este proceso de ajuste es reforzado por la alta
elasticidad de oferta de los sectores ciclicos, construccion y comercio y la elasticidad de oferta de

la mano de obra, que ha mantenido los salarios reales estables.

La Republica de Panama fue la segunda economia latinoamericana que mas se contrajo en 2020
(-17,9%), debido al impacto de la pandemia. Los efectos negativos se percibieron en la
construccion y en las actividades que se alimentan del centro logistico por el cese del comercio
global y los confinamientos. Si bien la reapertura econémica configur6é un ritmo de crecimiento

economico destacable en 2021, recuper6 su PIB previo solo hasta 2022.

El mayor volumen de comercio internacional demandaba una mejora de la infraestructura
logistica, lo que impuls6 la ampliacion del Canal de Panama. En segundo lugar, el dinamismo de
la economia posibilité la construccion de edificaciones y viviendas, ademas de proyectos de
infraestructura publica como las lineas 1 y 2 del Metro. En tercer lugar, entre 2011 y 2018 se
ejecutaron obras relacionadas con la mina Cobre Panama, que comprendieron todo un complejo
industrial con una planta de energia, un puerto internacional, una planta de procesamiento del

mineral, y proyectos habitacionales.
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Panama es una de las tres economias totalmente dolarizadas de América Latina, junto a Ecuador
y El Salvador, aunque maneja el Balboa (una moneda que guarda la paridad con el doélar) en
transacciones locales de bajo valor. La dolarizacion le permitié tener uno de los niveles de inflacion
mas bajos de Latinoamérica, incluso en periodos de alta inflacion regional. Por un lado, no corre
un riesgo asociado a la volatilidad del tipo de cambio al no necesitar de otra moneda para las
transacciones comerciales. Por otro lado, como no tiene autonomia monetaria, tiene mayores
restricciones a la inyeccion de liquidez, lo que la blinda de riesgos asociados al sefioreaje. La
sostenibilidad del sistema también se enmarca en su apertura econdmica. En efecto, Panama mueve
grandes flujos de divisas gracias al comercio del Canal de Panama y las zonas francas, al CBI, y a

la entrada de Inversion Extranjera Directa.
METODO

Este estudio corresponde a una fase de la investigacion titulada “Analisis del riesgo de inflacion
en Panama y su impacto potencial en las pequefias y medianas empresas (PYMES)”. La fase es de
caracter documental y su objetivo principal es analizar y recopilar informacion relevante sobre los
factores externos que podrian incidir en la PYMES en Panam4, apoyandose en fuentes secundarias

y datos existentes.

La poblacion objeto de estudio estd constituida por las PYMES panamenias, considerando que
la muestra estd compuesta por documentos, informes, bases de datos, y publicaciones oficiales y
académicas disponibles publicamente. Dado que la fase es documental, no se establece una muestra
en el sentido tradicional, sino que se seleccionan las fuentes de informacion de acuerdo con criterios

de pertinencia y relevancia.

Se utilizaron diversas fuentes secundarias, tales como datos de entidades gubernamentales (ed..,
Ministerio de Comercio e Industrias, Banco Nacional de Panamad), informes y estudios académicos
relacionados con las PYMES, publicaciones de cdmaras empresariales y asociaciones de PYMES,
bases de datos estadisticas nacionales e internacionales, y literatura cientifica, libros y articulos

relevantes.
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DISCUSION Y CONCLUSIONES

El entorno econdmico internacional y la politica monetaria estadounidense constituyen factores
determinantes del comportamiento inflacionario en Panama. En este contexto, los informes del
FMI y el Banco Mundial confirman que los precios globales seguiran bajo presion, mientras que
la politica contractiva de la Reserva Federal aumenta el costo del crédito, afectando directamente

a consumidores y productores panamefios.

Por otro lado, la dolarizacion, aunque ofrece estabilidad nominal, también limita los margenes
de maniobra ante choques externos. En consecuencia, Panama debe fortalecer sus instrumentos de
politica fiscal, diversificar sus fuentes de suministro y mejorar su resiliencia logistica para mitigar

el impacto de estos factores externos.

De este modo, el analisis de los precios de los commodities evidencia que Panama, al ser un
pais altamente dependiente de la importacion de alimentos, combustibles y materiales de

construccion, es vulnerable a las siguientes situaciones:

e Choques externos: Crisis financieras, pandemias, guerras y sanciones comerciales.

e Volatilidad en los mercados internacionales: Principalmente en el sector energético y
alimentario.

e Aumentos sostenidos en los precios: Que repercuten en la inflacion y en el costo de

vida de la poblacion panameiia.

Por ello, resulta crucial para las autoridades econdmicas y los agentes productivos nacionales
monitorear periddicamente estas tendencias y adoptar medidas de mitigacion y prevencion ante
eventos globales para prevenir o minimizar su impacto en los costos de importaciones, y por ende

en los precios del consumidor final.

En cuanto al andlisis del IPC en Panama hasta enero de 2025, este presenta un panorama bastante

heterogéneo. Asi, si bien se observa un incremento general del 0.3%, este aumento se concentra
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basicamente en las areas criticas como el transporte y los alimentos siendo este sector un impacto
directo en el costo de vida de la poblaciéon panamefna. Por ejemplo, el alza en los precios de
transporte aéreo y los combustibles en conjunto con el aumento de los productos basicos como son
las legumbres, hortaliza y carnes, nos indica que las presiones inflacionarias podrian afectar el

poder adquisitivo de los hogares.

No obstante, la disminucion en otros sectores como la educacion, salud y vestimenta ofrecen un
contrapunto, que indica que no todos los segmentos de la economia estdn experimentando
aumentos de precios, es crucial seguir monitoreando la evolucion del IPC en los siguientes meses
del afio 2025, especialmente en los sectores que se han mencionado en donde se registraron
incrementos y asi evaluar el impacto a largo plazo en la economia y la calidad de vida de todos los
panamefios. La informacion que fue tomada por el INEC y la contraloria General de la Republica

de Panama es fundamental para poder entender y tomar decisiones informadas.

Por ultimo, la inflaciéon en Panama ha sido significativamente influenciada por el aumento de
los precios de los alimentos, un fenomeno estrechamente ligado a las importaciones. En este
sentido, las variaciones en los precios del petroleo a lo largo de los afios han incrementado los
costos de transporte y produccion, afectando directamente el valor de los bienes y servicios.
Ademas, la devaluacion del dolar frente a otras divisas ha encarecido las importaciones, lo que ha

exacerbado la presion inflacionaria.

En cuanto a la dolarizacién, cabe destacar que Panama ha mantenido una economia dolarizada
desde 1904. Esto, ha traido varias ventajas: la principal ha sido la estabilidad que brinda al sistema,
dado que el ddlar representa aproximadamente el 58% de las reservas internacionales del pais. No
obstante, también existen desventajas, principalmente relacionadas con el aumento de las tasas de

interés y la disminucion del poder adquisitivo.

De esta forma, la utilizacién del délar ha provocado un efecto de estabilidad de precios y ha
reducido los costos de las transacciones internacionales. Sin embargo, muchas economias en

desarrollo que dependen del comercio mundial no influyen directamente en los precios
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internacionales, y en estas, un dolar fuerte puede tener un impacto importante, generando, a nivel

interno, un aumento en la inflacion.

Finalmente, a medida que el dolar se fortalece, las importaciones se vuelven mas caras, lo que
obliga a las empresas a reducir sus inversiones o a gastar mas en importaciones cruciales. En
consecuencia, esto puede afectar la economia interna, limitando el crecimiento y afectando el

bienestar de la poblacion.
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