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PRONOSTICOS DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
ANOS 2011-2025

RESUMEN

El indicador macroecondmico del Producto Interno Bruto (PIB), pardametro principalen la
correlacién con las ventas de energia sectorial y global, se enmarca en el corto plago.enla
tendencia del ultimo quinquenio, que se caracterizd en su primera parte, pow. Un
crecimiento sostenido, promedio de 8.7%. Consecuente con un comercio mundial
creciente, y sus efectos derivados en las actividades conexas al Canal y al incremento de
las actividades de reexportacién de la zonas francas (ZLC, Petrdleo).

Ademas, al reciente el desarrollo inmobiliario de alto costo, en conjunto con el
incremento del turismo de temporada y el denominado “turismo residencial” de
ciudadanos extranjeros de medianos y altos ingresos que invierten en residencias
permanentes, al incremento en la inversidon extranjera (IED) con respectivo impulso de los
servicios de intermediacidn financiera.

En contraposicion, en estos dos ultimos afios, la economia nacional ha debido superar una
crisis global, que desaceleré el desarrollo a nivel del comercio mundial, con efectos
desastrosos en el ambito mundial, impactando con mayor fuerza en los sectores
econdmicos mas vinculados a los mercados externos.

Por consiguiente, luego de un ciclo de alto crecimiento econémico interno (PIB), reflejado
con un promedio en los ultimos cincos aiflos de una variacidén sostenida de altas tasas, con
un promedio para el periodo de 8.7% anual, y una tasa alcanzada en el afio 2007 de mas
de dos digitos, 12.1%; se desacelerd en el afio 2009 a un registro preliminar de 3.2 %, casi
un tercio menor, del promedio de los Ultimos afios. A efecto de la esperada recuperacién
econdmica mundial y con base en los registros preliminares de los dos primeros trimestres
del 2010, se espera finalizar el aflo con un parametro de 6.78%, superior al promedio
esperado de gran parte de las economias de la regidn, asi como a nivel mundial.

Para el afio 2011, se prevé alcanzar un desenvolvimiento de la economia de 7.0, 7.5, y
5.0%, de acuerdo a respectivos escenarios Moderado, Optimista, Pesimista originados en
los analisis de entidades financieras internacionales, Bancos Internacionales vy
organizaciones econémicas nacionales.

Los estimados de crecimiento de mediano y largo plazo del Producto Interno Bruto para
los afios 2012-2025 son derivados de la concepcidon de evolucién econdmica de Panamj,
elaborado por INDESA, para la Autoridad del Canal (ACP), revisado en abril de 2006 por
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INTRACORP. El andlisis utiliza las tasas de cambio indicadas por tres de los escenarios
planteados por INTRACORP para el estudio revisado de la Ampliacion del Canal.

PRONOSTICOS DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO ANOS 2011-2025

TASAS DE CAMBIO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO EN UNIDADES PORCENTUALES ANOS 2010 -2025
REAL ESTIMADO TASAS DE CRECIMIENTO ESPERADAS

£

o| ANO -
& 2006| 2007| 2008| 2000| 2010| 2011] 2012] 2013|  2014|  2015| 2016| 2017 2018|  2019|  2020| 2021| 2022|  Jgg3l 2624
¥ [MODERADO 85%| 121%| 101%| 30%| 68%| 70%| 64%| 52%| 58%| 66%| 43%| a4%| 66%| 53%| 50%| 26%| 38%| adh] g
Q/él OPTIMISTA 8.5% 12.1% 10.1% 3.0% 6.8% 7.5% 9.0% 7.0% 6.9% 76% 6.1% 5.5% 7.4% 6.2% 5.9% 37% 5.2% 5.9%"
PESIMISTA 85%| 121%| 101%| 30%| 68%| 50%| 45%| 38%| a5%| 59%| 29%| 37%| 62%| 48| 45%| 19%| 32| ¢
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El andlisis detallado de los escenarios del prondstico del PIB para el PESIN 2011-2025, se
pueden resumir en un crecimiento sostenido de 5.8% en el corto plazo (2011-2014), de
4.9% sostenido para el periodo de largo plazo (2014-2024) y consolidado en un
crecimiento sostenido de 5.3% para todo el periodo del escenario mas conservador o
moderado. Al considerar las condiciones mas favorables para el desempefio de la
economia nacional, se supone un escenario optimista, con tasas sostenidas de 7.6%, 6.1%
y 6.6% para los plazos analizados. De presentarse condiciones de crecimiento menos
favorables a las condiciones mas probables esperadas, se tiene un escenario pesimista, el
cual muestra tasas sostenidas de 4.3%, 4.3% y 4.4% para periodos de andlisis similares.

Dada la insercién de la economia nacional en el entorno econdmico mundial, el cual pasa
por la mayor crisis econdmica-financiera de las ultimas décadas, concluyé el afio 2009 con
una desaceleracion significativa, de 3.02%." Pero, de acuerdo a los registros preliminares
de los dos primeros trimestres del aino 2010, mantiene una perspectiva mas positiva, con
un rango de crecimiento esperado de 6.5 al 7.0%, dentro del rango promedio anual de la
década y un poco menor a la evolucién promedio, reciente del PIB (2006-2009). Con los
registros preliminares del PIB, para el afio 2009, Panama termino en el afio 2008 mejor
ciclo de alto crecimiento econdmico.

! Registros preliminares del afio 2009 y revisados del afio 2008.
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INTRODUCCION

Dentro de los Estudios Basicos del Plan de Expansion del Sistema Interconectado (PESIN};
se incluye el Prondstico de la Demanda de energia y potencia de la electricidad, a givel-del
sistema Principal de transmisidén y de su desagregacion al nivel de barras. El al¢an¢é del
mismo comprende el periodo 2011-2025.

El prondstico de la demanda eléctrica se elabora por medio de un andlisis de régresian
multiple, de correlacidén entre una variable aleatoria dependiente, explicada o endogenay
varias variables aleatorias independientes, explicativas o exdgenas. Entre otras variables
socio econdmicas, el indicador macroeconémico del Producto Interno Bruto (PIB), es el
parametro principal en la correlacién con las ventas de energia sectorial y global.

En primera instancia, el prondstico del Producto Interno Bruto Nacional en el corto plazo
se enmarca en la tendencia histérica del propio pardmetro, con especial énfasis de los
valores alcanzado en los Ultimos afios, o sea, los registros del Ultimo quinquenio. Afos,
gue se caracterizaron en su primera parte, por un crecimiento sostenido gracias a los
efectos combinados de factores dinamizantes externos.

Como elemento principal del buen desenvolvimiento alcanzado por la economia nacional,
se identifica al fuerte intercambio internacional, especialmente de materias primas del
hemisferio americano hacia el extremo oriente y de mercancias elaboradas del oriente
hacia el occidente, de la cual una porcién importante del originado transporte maritimo,
requiere de los servicios del Canal de Panamd. Con efectos no solo sobre los respectivos
peajes y tributos derivados de la travesia del Canal, sino a las actividades de servicio
conexas al Canal.

Adicionalmente, colaboraron a la obtencién de estas buenas tasas de crecimiento
econdémico, actividades domesticas como el desarrollo inmobiliario de alto costo en la
capital y en las principales zonas de descanso del pais, derivados del “turismo residencial”,
dirigido a extranjeros de medianos y altos ingresos, conocidos como “baby boomers; un
incremento en la inversidn extranjera (IED), al acrecentamiento de los servicios de
intermediacidn financiera, y a la ampliacidn de la actividad del turismo internacional.

En contraposicion, se presento el afio anterior 2009 y el presente afio 2010, con una serie
de factores adversos al crecimiento general del producto. Especialmente, factores de
origen externo, derivados principalmente de la crisis econdmica- financiera global. La
cual tuvo efectos desaceleradores en la economia domestica, impactando con mayor
fuerza en los sectores econdmicos mas vinculados a los mercados externos.
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Aunque, evidentemente se afectaron los peajes y tributos por las operaciones del propio
Canal, los mayores impactos negativos se sintieron en las actividades portuarias, de
almacenamiento y servicios conexos. El impacto derivé en las actividades comercialé¢s.gon
la disminucién de las compras en Zona Libre de Colon (ZLC), de compradores provéniefites
de paises vecinos; y de la disminucién de las exportaciones “no tradicionales” azefectds
propios de la crisis mundial.

Con el fin de mantener la hipdtesis estadistica de la “permanencia”, se considera.conio
base el comportamiento de crecimiento histérico promedio de las actividades economicas
en el periodo 2001-2009. Los registros trimestrales preliminares, de la primera mitad del
afio 2010, se utilizan para estimar el parametro de desempefio econdmico, que se
alcanzara al final del afio.

La serie de registros histéricos 2001-2010 se utiliza para estimar el prondstico del afio
2011, en tres escenarios: optimista, moderado y pesimista, de manera que contemplen el
derrotero econdmico a efectos de los posibles impactos externos y de las variantes
estructurales previstas que incidan en el desarrollo inmediato del ambito interno.  Este
prondstico, es finalmente ajustado por la estructura histdrica de participacién individual
de las actividades y de los agregados sectoriales.

Finalmente, los estimados de crecimiento de mediano y largo plazo del Producto Interno
Bruto para los afios 2012-2025, son derivados de la concepcién de la evolucién econdmica
de Panama, la cual es correlacionada con el Plan de Ampliacién del Canal.
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1 LA ECONOMIA NACIONAL EN EL AMBITO MUNDIAL
1.1 Entorno Global de la Crisis

La crisis hipotecaria norteamericana que empezo en la segunda mitad del afio 2007 fere
que se evidencio con la quiebra del banco de inversion Lehman Brohters unc: de |os
gigantes de Wall Street,® desencadenada en EE UU por la crisis de las “hipotecas Basura
en el verano de 2007. Esta quiebra, desato una serie de impagos interbancarios, \~fa
desvalorizacién general de las acciones de las entidades financieras, transformandose-en

7’

el detonante de la “burbuja”, una improvisada forma de hacer negocios que nos ha
llevado a la mayor recesién econdmica de la historia moderna.’

Los problemas de la banca financiera estadounidense por el impago de las hipotecas “sub-
prime”, afecté todas las actividades econdmicas a lo interno de los Estados Unidos de
América (USA), hundiendo al pais en una profunda recesion econdmica. Realidad,
reflejada por las cifras estadisticas que muestran que en el tercer trimestre del 2008, la
economia norteamericana tuvo una caida del PIB de 2,7 % y en los trimestres
subsiguientes contracciones de 5.4%, 6.4 %, para finalmente registrar cerca de solo un
1% negativo en el segundo trimestre del presente afio, cuatro trimestres consecutivos en
gue se contrajo el Producto norteamericano, situacion inédita desde el ano 1947, en que
se inicio el registro de esta medida de crecimiento.

Dada la compenetracion global del sistema bancario y financiero, vinculadas globalmente
con el sistema norteamericano por medio de los “derivados financieros”, ya en octubre
del 2008 se afectaba de inmediato a los sistemas bancarios-financieros europeos y de las
economias asiaticas industrializadas.” La transmisién de los efectos colaterales de la
problematica financiera dependié de la mayor o menor exposicidon ante la crisis
norteamericana y a la propia acumulacidon de deudas del mercado inmobiliario domestico
(Inglaterra y Espafia)®.

® El Business Cycle Dating Committee del National Bureau of Economic Research, Cambridge, Massachusetts,
determind que la actual recesion comenzd oficialmente en diciembres del 2007. Por lo que al fecha, se
estima que la peor recesidn de la econdmica norteamericana, después de la “gran recesion” en la década de
1930, ha durado 18 meses

El Domingo, 14 de septiembre de 2008, cerro por liquidacidn el quinto banco de inversiéon de Wall Street.

* La historia moderna de la actividad financiera, se inicia a partir del establecimiento de los acuerdos para
normar las actividades financieras y de comercio mundial, emanadas de la reunién realizada en julio de
1944, en la localidad de Bretton Woods.

> Conformado por Japén y la economias asiaticas recientemente industrializadas.

® Mmuestran los mayores indicadores macroecondmicos recesivos entre las economias de avanzadas
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Siendo determinante el crecimiento de la economia norteamericana en el
desenvolvimiento de la economia mundial, la crisis financiera originada en USA se
propago rapidamente a los otros centros dindmicos de la economia global: al restosiet
Grupo de las siete economias mds avanzadas (G7),” la zona del Euro, las e¢baofias
asiaticas recientemente industrializadas® y a las economias emergentes de Asia ¥ Amérita
(Grupo BRIC)’.  Esta situacion coyuntural no solo tiene implicaciones financie¥as, a s
interno de USA, ya que siendo el mayor mercado de consumo, su inaccién se resigfiaten
el comercio mundial de los “comodities”(materias primas , energéticos),’® provocansd’an
cascada, la peor recesién econdmica global desde la “Gran Depresion”(1929-1930).

Los problemas de la presente crisis financiera de los estadunidenses y de otros paises
pertenecientes a las “economias avanzadas”, vinculados estrechamente a los
norteamericanos, quienes antes de la crisis conformaban las “locomotoras” de la
produccién mundial, se trasladan a las economias emergentes, resultado de las relaciones
financieras y del comercio mundial transformandose en una crisis de ambito mundial, con
impacto retardado en la economias periféricas (Asia, Africa y América Latina). El cuadro
siguiente muestra el desempefio econdmico histdrico y la proyeccién 2009-2010, por tipo
de economia y region geogréfica.

RESUMEN DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
POR TIPO DE ECONOMIA Y REGION GEOGRAFICA

Variacion Porcentual Anual

TISTORICAS PROYECCIONES
PROMEDIO 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1991-2000

MUNDO 31 22 28 36 49 45 5.1 52 32 413 19

ECONOMIAS AVANZADAS 2.8 1.2 16 1.9 3.2 26 3.0 2.7 0.9 -3.8 0.0
USA 33 08 16 25 36 29 28 20 14 28 0.0
ZONA DEL EURO 1.9 0.9 0.8 22 1.7 29 27 0.9 -4.2 -0.4
JAPON 13 02 0.3 14 27 19 20 24 06 6.2 05
OTRAS ECONOMIAS AVANZADAS 35 18 32 25 40 33 39 40 12 3.9 04

ECONOMIAS EMERGENTES Y EN

DESARRRLLO 3.6 38 4.8 6.3 75 7.1 8.0 8.3 6.1 1.6 4.0

AFRICA 2.4 49 6.5 55 6.7 5.8 6.1 6.2 52 2.0 3.9

AMERICA 33 07 0.6 22 6.0 47 57 5.7 42 15 16
PANAMA 55 0.6 22 4.2 75 7.2 8.5 11.5 9.2 3.0 4.0

COMUNIDAD DE ESTADOS

INDEPENDIENTES 6.1 5.2 7.8 8.2 6.7 8.4 8.6 5.5 -5.1 1.2

EUROPA CENTRAL Y ORIENTAL 2 0.0 44 4.9 7.3 6.0 6.6 54 29 0.8 4.0

ORIENTE MEDIO 4 26 38 7.0 6.6 5.8 57 6.3 59 25 35

PAISES EN DESARROLLO DE ASIA 7.4 58 6.9 8.2 8.6 9.0 98 106 7.7 48 6.1
CHINA 10.4 8.3 9.1 10 10.1 10.4 11.6 13 9 6.5 75
INDIA 56 39 46 6.9 7.9 92 98 93 73 45 56

FUENTE. FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL, Abril de 2009

’ Alemania ,Canadd USA, Francia, Italia Reino Unido y Japdn.

® Corea, RAE de Hong Kong, Singapur y Taiwan

? BRIC, corresponde al grupo de economias emergentes formado por Brasil, Rusia, India y China

% Es un bien o servicio para el que existe demanda, pero que es provisto sin gran aportacion de valor por el
mercado, su precio viene determinado en funcién de su mercado completo
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En la region latinoamericana se evidencia la crisis a partir del cuarto trimestre en 2008,
impactando sobre todo a la economia real, especialmente en el dmbito de comercio fisico;
producto de la reduccidon de la demanda internacional de las materias primas/de 2
indisponibilidad de capital de riesgo para inversidn y por consiguiente de la redu¢cintel
comercio internacional.

El impacto de la crisis financiera mundial se evidencio en las diversas e&ofnomias
nacionales de acuerdo a su particular vinculacién con las economias avanzadas;.(GSA;
Europa), fuente original de la presente contraccion mundial. La economia
latinoamericana se contrae significativamente, luego de seis afos consecutivos de
crecimiento regional (2001-2007), con un promedio de crecimiento anual para la regién
de 5.8% , se retrae el PIB regional a un indicador de -2.5, con un mayor impacto en las
economias enfocadas a la exportacion y con mayor vinculacién al mercado
norteamericano.™

Consecuente con la caida de la demanda mundial de las materias primas, derivada del
impacto de la crisis financiera y econdmica mundial, se percibe una desaceleracién
econdmica general en América Latina y el Caribe a través de un menor crecimiento
econdmico, que resultara en mayores presiones fiscales y a reducidos flujos de inversién.
La disminucidn de los flujos de inversion tiene un efecto directo a la baja en el indicador
del PIB.

La percepcién del impacto en la crisis econdmica se refleja a través de las diferencias en
las previsiones econdmicas para el afo 2009, la cual a inicios del afno 2008, los bancos
Multilaterales, Bancos Privados y Agencias de Riesgos preveian un crecimiento regional en
un rango entre 4.5 y 5%. El Fondo Monetario Internacional (FMI), presento en los meses
de abril y octubre, revisiones al estimado anual del indicador del PIB de la regién, que
refleja una desaceleraciéon general en un rango aproximado de 3.7 y 2.5%
respectivamente.

! La economia latinoamericana mas afectada por la crisis, con prondsticos de -7.5 y 3.3 %, en 2009 y2010
respectivamente es la economia mexicana vinculada a los norteamericanos por el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte TLCAN conocido también por TLC o NAFTA (por sus siglas en inglés North
American Free Trade Agreement o ALENA, del francés: "Accord de libre-échange nord-américain" ), es un
bloque comercial entre Canadad, Estados Unidos y México que establece una zona de libre comercio


http://es.wikipedia.org/wiki/Bloque_comercial
http://es.wikipedia.org/wiki/Canad%C3%A1
http://es.wikipedia.org/wiki/Estados_Unidos
http://es.wikipedia.org/wiki/M%C3%A9xico
http://es.wikipedia.org/wiki/Libre_comercio
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2.2 Recuperacién Econdmica Mundial

De acuerdo a los responsables de la economia norteamericana y a las principales agencias
internacionales, la recesion mundial termino entre el segundo y tercer trimestre g&,2009.
Se anuncia que la recesion ha finalizado y se ha entrado en un periodo de recuperacidn,
gracias a las fuertes intervenciones publicas de gobiernos de las economias ayahzadas,
especialmente del gobierno norteamericano y de los principales gobiernos europzgs.. El
punto mas bajo alcanzado por la economia norteamericana en el mes de junio, can, et
repunte en el mes de julio es una sefal positiva en el presente ciclo econémico recesivo

Es el parecer del FMI, que la economia mundial estd nuevamente en crecimiento,
impulsada por la recuperacion y el enérgico desempefio del grupo de naciones que
conforman el BRIC y por la estabilizacién de otras regiones econdmicas. El FMI predice
gue la contraccidn en este afio serd menor que la esperada y que la economia en el afo
2010 sera positiva, aunque vaticina que el ritmo de recuperacién serd lento no
previéndose de inmediato, un rebote alto como en las ultimas crisis globales. Aun mas, el
FMI pronostica una recuperacién lenta y dolorosa a partir del 2010.

Segun el seior Bernanke, Presidente de la Reserva Federal (Banco Central de USA), “la
recesion toca su fin en Estados Unidos tras cuatro trimestres consecutivos de
contraccion... Eso si, la recuperacién serd lenta.” De superar sus problemas econédmicos
los norteamericanos, es de esperar que se fortalezca la confianza del consumidor
levantando lentamente su demanda interna, repercutiendo en la produccion interna y en
el comercio exterior, con sus efectos inmediatos en la demanda internacional de materias
primas y energéticos.

En los meses de julio y agosto, la economia de América Latina muestra indicios de
estabilizacidn y recuperacion, ante las mejoras de los precios de las materias primas por el
incremento gradual de la demanda y a la reinsercidn de la inversion extranjera luego de
las mejoras de la finanzas globales. “Es probable que el crecimiento de la regidn ya se
habra reanudado en el tercer trimestre de este afo y prevemos que repuntara

moderadamente en 2010, en paralelo con la economia mundial.”*?

Las perspectivas por pais varian dentro de la regién latinoamericana.  El crecimiento
econdmico se debera intensificar en las economias mdas grandes como Brasil, Argentina
Meéxico... , pero el camino hacia la recuperacion tendra mas obstaculos en Centroamérica

2 Nicolas Eyzaguirre, ejecutivo del FMI, Conferencia del 4 de octubre, Reunién anual del FMI, Estambul,
Turquia.
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y el Caribe que dependen en demasia de la actividad econémica en Estados Unidos.™
Algunos paises soportan una presidén adicional a los shocks econdmicos externos por
factores de vulnerabilidad interna y a la escasez de margenes de maniobrabilidadode
politica econdmica.

Aunque, se pregona una aparente recuperacion econdmica estadunidense y| delotras
economias avanzadas, con su efecto en la economia global. Persisten & a‘\\vez,
situaciones de alta preocupaciéon en la Zona Euro, donde paises como Grecia, anda;
Portugal y Espafa, en ese mismo orden, se encuentran fuertemente afectadas por afte
endeudamiento, déficit fisca Esta crisis les, perspectivas negativas de crecimiento en el
corto plazo, que pueden arrastrar a toda Europa, con su eventual efecto de cascada en la
economia global.

Con respecto a Panam3, el FMI estimaba, en primera instancia que la economia nacional
cerrara el 2009 con un crecimiento de 1.8%," luego mejoro el estimado a 2.7%, lo que
suponia una fuerte desaceleracién tras los excelentes crecimientos de 12.1 y 10.7 en
2007 y 2008 respectivamente.15 Pero en cambio el pais logro alcanzar un registro positivo
para el afio 2009 de 3.0%, Aunque, un pardmetro relativamente bajo el pais pertenece a
un club muy reducido, que presento registros positivos al final de este periodo de bajo
crecimiento a nivel mundial. Un registro positivo, frente a la mayor parte de los paises
del mundo y de la regidn latinoamericana, los cuales presentaron en el afio 2009,
indicadores de contracciéon econdmica leve o severa, dependiendo de la vulnerabilidad
interna o de la mayor o menor exposicion a las fuentes de contraccién mundial.

B EU es el socio comercial principal de comercio y a la disminucion de las remesas por parte de sus
connacionales.

" Esta prediccidn del FMI, estaba basada en los registros del Indicador Mensual de la Actividad Econdmica
(IMAE) de abril y mayo que presentaron fuertes contracciones de 4.6 y 3.9%, respectivamente. Aunque es
importante recalcar que la evidencia histérica de los datos trimestrales entre le IMAE y el PIB de los ultimos
anos tiende alejarse, resultando el PIB mayor.

' Cifras revisadas por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censo, Boletin de Segundo trimestre del PIB, 15
de septiembre de 2009
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2.3 Situacion Econdmica de Panama

Panama un pais ubicado como de ingreso medio-alto por el Banco Mundiak~ha
desarrollado histéricamente una economia sui generis fuertemente ligada a su ubicacien
geografica privilegiada y la existencia de tres (3) enclaves de servicios desarrolladds par.
el pais: El Canal, la Zona Libre de Colon (ZLC) y el Centro Bancario Internacional ( C81).

La interaccion actual entre los enclaves y su particular régimen monetario®®, le diéton tna
especial estabilidad de precios y permitiéd a lo largo del siglo pasado y lo que va delld
presente década, el desarrollo de actividades complementarias de servicios,
particularmente aquellos relacionados a los negocios internacionales. La participacion del
sector servicios dentro del PIB, incluyendo el rubro de transporte, almacenamiento vy
comunicaciones siempre ha sido preponderante, alcanzando en estos ultimos afios una
participacién de hasta 78 %.

Por consiguiente desde los inicios de la Nacion, la economia nacional ha desarrollado una
estructura dual, que sigue vigente hasta la actualidad y donde coexisten un sector
moderno basado en servicios de caracter exportable, dindmico, competitivo e inserto en
la economia internacional, pero con muy poca conexién con la economia nacional. El
otro sector que subyace estd enfocado hacia actividades agricolas o industriales poco
competitivas internacionalmente y destinadas esencialmente hacia el mercado interno.

La dualidad persiste a nivel geografico con una concentracidon aproximada de 55% de la
poblacién en el drea metropolitana, Provincias de Panama y Colon, ubicadas en el eje del
Canal de Panama, ligadas directa e indirectamente a las actividades de servicios
internacionales, el cual recibe el grueso de del ingreso nacional. Con lo cual, el segmento
restante de la poblacidn es en gran parte de caracter rural e indigena relacionado
primordialmente a las actividades agricolas de subsistencia y con una pequeiia
participacién en actividades secundarias dentro de la agroindustria.

Esta dualidad de la estructura econdmica se refleja también en el dmbito social, aunque
el Pais registre en los Ultimos veinte afios, un crecimiento econdmico superior al promedio
de los paises de América Latina, ostenta altos indices de pobreza y una desigual
distribucién del ingreso,17 no obstante tener una poblacién relativamente pequefia y
mostrar presupuestariamente un alto nivel de gasto social con respecto al PIB.

'® Desde 1904, circula oficialmente en Panama la moneda estadunidense, el Délar (S USA) , junto al Balboa
moneda oficial, principal moneda de intercambio comercial. Lo que ha facilitado la insercién del pais en el
Comercio mundial. El valor paritario es igual, 1 al.

| pais tiene el demerito de poseer la segunda peor distribucion del Ingreso en Latinoamérica.
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2.4 Evolucion Reciente de la Economia Nacional
Periodo 2001-2009

Consecuente con un periodo de expansién econdmica mundial 2004-2008, efl €ue gl
Producto real global estuvo creciendo a una rata de 4.6%, Panama mantuvo, un
crecimiento real promedio anual en los cinco afios anteriores de 8.7%, solo supgrado a
nivel mundial, por los paises en desarrollo con mayor dinamismo de Asia (China 108% e
India 8.9%). Ver Cuadro con la informacidn histérica del PIB, periodo 2001-2008.

El alto crecimiento registrado por la economia panameiia en el periodo reciente se
destaca en el drea de la construccidn, el area del transporte y almacenamiento, que han
crecido en promedio 14 y 11% respectivamente durante el periodo 2001-2009. La
primera, la de mas dindamica en tres afios (2006-2008), con una tasa de crecimiento
sostenido de 24% anual, alcanzando un crecimiento de hasta 31% en el afio 2008, es
impulsada por el boom inmobiliario de alto costo dirigido a los extranjeros y al desarrollo
de centros comerciales. Esta actividad desacelero a un 4.6% en el ultimo afio, 2009.

La actividad del transporte y almacenamiento de mayor participacién estructural con una
participacion del 22% del PIB en el 2009, fue a su vez favorecida por la reciente expansién
econdmica mundial, con respecto al transporte de materias primas, energéticos vy
mercancia en general, dado el incremento en el periodo del consumo mundial.*®

Otro factor que influyo en el alto crecimiento de Panamd en este periodo, fue el
comportamiento de la Inversion Extranjera Directa (IED). Durante este periodo la IED en
el pais se duplico pasando de un promedio de menos de 500 millones por afo en la
década 1990-2000, a aproximadamente 1,260 millones anuales en el periodo 2001-2008.
Con mayor impacto en estos ultimos tres afnos 2006-2008 en donde el promedio anual de
IED ha llegado a un promedio de anual de 2,270 millones.

Hay varios fendmenos simultaneos que explican el positivo comportamiento del IDE en
este periodo, en primer lugar un notable proceso de fusiones y adquisiciones de grandes
empresas en el pais, destinadas a lograr una buena posicidon en el mercado domestico
(Cerveceria Nacional, Bellsouth Panama y del grupo nacional bancario Banistmo por
HSBC). Adicionalmente se han estado realizando compras de empresas de mediana
capacidad, especificamente por capitales colombianos y venezolanos (por ejemplo Grupo
Pascual, Embutidos Berard). Por otro lado a la fecha, se visualizan otras grandes
adquisiciones como Grupo Industrias Lacteas por capital mexicano FEMSA.

18 .
Incrementos en cantidad y ad-valorem
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PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS DE COMPRADOR EN LA REPUBLICA, SEGUN CATEGORIA DE ACTIVIDAD ECONOMICA, A PRECIOS DE 1996:

REPUBLICA DE PANAMA
CONTRALORIA GENERALDE LA REPUBLICA
Direccion de Estadistica y Censo

ULTIMA-VERSION. PANAMA EN CIFRAS 2002-2007 Agosto 29, 2008 y CIFRAS ESTIMADAS DEL PIB ANO 200¢

Categoria de Producto interno .bruto a precios de comprador
actividad Descripcion (en millones de balboas)
econdmica 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 (P)
A 588.3 565.2 581.1 592.9 621.6 670.6 688.8 719.5 653.3
B 261.0 312.3 377.8 379.0 3754 368.5 356.2 412.2 397.0
C Explotacion de minas y canteras 75.6 89.3 120.9 136.0 136.1 159.5 197.8 259.0 2704
D Industrias manufactureras 1,026.3 999.4 965.4 9855 1,026.9| 1,066.7 1,126.7 1,170.9 1,165.7
E Suministro de electricidad, gas y agua.. 357.0 381.5 387.0 410.6 4334 4476 484.3 502.9 540.8
F CONSHUCCION. ...ttt bbbt 3941 365.4 491.0 561.6 566.8 671.2 819.3| 1,075.0 1,124.7
G Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de 1,703.5 1,668.1 1,686.8 1,881.9| 2,0474| 22740 2517.7| 2,6952 2,737.4
H Hoteles y restaurantes... 259.2 2774 306.2 347.6 386.1 433.2 4949 535.9 549.7
| Transporte, almacenamiento y comunicaciones. 1,767.5| 1,803.2] 1,999.0 2296.3| 2567.9| 29209| 3417.5| 3945.8| 4,206.3
J Intermediacién financiera 1,090.4( 1,011.9 9394 887.0| 1,0324( 1,187.1( 14147 16146 1,604.7
K Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler. 690.5 7175 753.9 8349 899.0 947 4 1,039.8 1,076.7 1,045.7
M Ensefianza privada 824 84.8 88.7 92.8 96.9 105.9 1134 121.8 134.7
N Actividades de servicios sociales y de salud privada.........c.cccoeverenneneninenccnee 111.9 118.7 122.9 129.5 163.9 137.8 155.6 163.9 168.8
(0] Oftras actividades comunitarias, sociales y personales de servicios 368.9 3884 394.8 410.3 548.3 448.4 5131 548.3 571.9
Menos: Servicios de Intermediacién Financiera 369.0 288.2 300.2 262.5 289.0 374.3 379.8 403.9 430.4
Subtotal Produccion de mercado (P.11) (1).ceieerneeereeeseeieeeeeeerenns 8,407.6| 8,494.9| 8,914.7| 9,683.4| 10,613.1 11,464.5( 12,960.0( 14,437.6 14,740.7
F CONSITUCCION. ...t eane 258 24.6 257 27.0 27.8 3238 37.9 453 456
K Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler. 1,103.9( 1,150.0| 1,201.7| 1,268.2| 1,358.4| 1,4539( 1,568.0f 1,718.9 1,874.3
P Hogares privados con servicio doméstico 84.3 93.1 95.1 102.7 104.5 111.3 112.6 114.7 113.6
Subtotal Produccion para uso final propio (P.12).......ccccevnnninnininininiennns 1,214.01 1,267.7| 1,3225| 1,397.9| 1,490.7 r 1,598.0/ 1,7185| 1,878.9 2,033.5
L Administracién publica y defensa; seguridad social de afiliacion obligatoria....... 5145 520.2 473.2 527.7 5109 541.7 586.6 5971
M ENSEAGNZA. ... . ottt 356.4 364.4 395.3 381.5 377.7 3779 394.3 416.0
N Actividades de servicios sociales y de salud publica................ccoocviiiiniiinnn, 256.1 284.5 3171 305.7 3174 310.0 288.6 305.0
(0] Ofras actividades comunitarias, sociales y personales de servicios 1.9 22 24 21 23 2.2 3.2 29
Subtotal Otra produccion no de mercado (P.13)........cccoviiirrcnceeennnd 1,128.9| 11,1713 1,188.0( 1,217.0| 1,208.3| 1,231.8| 1,272.7| 13210 1,353.3
Valor Agregado Bruto, en valores basicos... 10,750.5( 10,933.9| 11,4252 12,298.3| 13,312.1| 14,294.3| 15,951.2| 17,637.5| 18,127.5
Mas: Derechos de importacion... 208.9 2115 198.2 207.9 228.7 285.3 3494 365.0 346.2
Mas: Impuesto a la transferencia de bienes mueble 139.7 136.7 139.2 170.7 191.8 2545 302.4 330.3 356.6
Mas: Otros impuestos sobre los productos 3971 460.8 465.6 500.0 539.5 562.0 639.5 650.0 672.2
Menos: Subvenciones a los productos 60.0 51.8 454 77.7 79.8 157.5 158.1 170.0 124.0
TOTAL A PRECIOS DE COMPRADOR... 11,436.2 11,691.1| 12,182.8| 13,099.2| 14,192.3| 15,238.6| 17,084.4| 18,812.8| 19,378.5
2.2% 4.2% 7.5% 8.3% 7.4% 12.1% 10.1% 3.0%

(1) La categoria de actividad econémica "O", componente de este subtotal, incluye los valores agregados pertenecientes a Otra produccion
no de mercado (P.13), correspondientes a Instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares, los cuales no se pueden separar.

(P ) Cifras preliminares
. Dato no aplicable al grupo o categoria

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC)
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Otra de la vertientes de ingresos de capitales, se da en la explotacion de sectores o
actividades no tradicionales como el sector inmobiliario, con respecto a la construccion.y
venta de apartamentos y urbanizaciones para satisfacer la demanda especifi¢d @€l
denominado turismo residencial, dirigida especialmente a ciudadanos proveni¢nigs de
economias avanzadas, con disposicion a tener una segunda casa o a retirarse enuestro
pais, gracias a ventajas comparativas con otros territorios que incursionar) 8n \esta
actividad.

Los efectos de la crisis financiera mundial, repercutieron en los indices de las actividades
econdmicas del afio 2009, el cual medido a través PIB trimestral, del segundo trimestre de
2009 mostro un crecimiento 2.43% con respecto a igual periodo del afio anterior el cual
venia de 12.3% con respecto al primer semestre del 2007. Lo que evidencia la
desaceleracion del desempeio econdmico del pais en los dos ultimos trimestres del 2008
y los dos primeros trimestres del afio 2009, coherente con los efectos de la crisis global,
concluyendo el afio 2009 con una desaceleracidn significativa, dado el registro alcanzado
al final del afio de 3.02%.

Es necesario mencionar una condicidn “sui generis” de nuestra economia, en la que
histéricamente los periodos inmediatos las elecciones nacionales (pre- y pos-electoral),
como el ejecutado en el pais en mayo de 2009, tiene efectos de dilacidn en las decisiones
econdmicas, implicando desaceleracion en las actividades econdmicas del afio electoral,
tornandose en un factor o elemento adicional a la baja del indicador de crecimiento.

En detalle esta desaceleracién se refleja en la caida del sector primario con las actividades
de Agricultura, Pesca, Explotacién de Canteras cae en conjunto de un crecimiento sectorial
de 11.5% en el 2008 a digitos negativos de - 5.6%, en el afio 2009, una caida absoluta de
17 puntos porcentuales. Aunque el sector primario solo explica en promedio el 7.5% del
PIB, la cantidad y la calidad de la mano de obra que es afectada, es primordial para definir
la distribucidn de ingreso de la economia nacional.

En el sector secundario, en el cual se incluyen unas de las actividades mas dindmicas de la
economia, el sector Construccion que pasa de 31% en el 2008 a 4.6.8%, el sector
Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones de 15.5% a 6.6%. Las otras actividades
del sector transformacion como la Industria pasa de un promedio de crecimiento de
aproximadamente 4% a -0.4%, mientras que en las actividades de generacién eléctrica y
produccién de agua se invierte la tendencia, pasando de un crecimiento de 3.8% en el
2008 a 7.5% en el 2009, superior al crecimiento histérico de 5.7%. En conclusion el sector
Secundario e infraestructura ha sido el menos afectado en el periodo con una disminucién
de aproximadamente de una 10 unidades porcentuales (10%). Pasando 14.5 en el afo
2008 al afio 2009 5.1%.
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Esta desaceleracién, obedece principalmente a los efectos derivados de la presente ¢risis
mundial, que afecté las actividades econdmicas nacionales mds dinamicas e inserias‘en-ta
economia global como el Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones, i3
Intermediacién Financiera, Comercio al por Mayor y Menor, los cuales correspondénien el
ultimo afo, al 44% del PIB. Ademas, es de destacar que las actividades Construgeion,. da
Hoteles y Restaurantes, vinculadas al Turismo, a los cuales correspondian los majoses
crecimientos en los ultimos cinco afios también muestran una fuerte desaceleracion, Tos
mismos explican un 9% del PIB.

Con respecto a los factores de impulso extra nacional, las condiciones que se presentaron
de 2005 a la fecha, no preveian la alta volatilidad en los precios del petréleo y en
consecuencia de la energia, afectando los precios de las principales materias primas en el
pasado afo, con lo cual se lleva al mundo a un efecto inflacionario global y con alto
impacto en la economia domestica.

El incremento del precio internacional del crudo y por consiguiente de los combustibles y
otros energéticos, en una economia importadora como Panamad, impacto negativamente
en el desempefio de la economia interna. El movimiento de los precios de los
combustibles, desde una etapa de estabilidad relativa en un largo periodo de afios (1996 -
2003), donde los precios el barril de crudo no superaron la franja de los 30 ddlares a un
periodo inmediato de incremento constante 2004-2008 donde el precio del crudo alcanza
su maximo histérico, en julio de 2008, provoco ademas de un proceso inflacionario total la
aparicidon de adicionales inconveniencias al proceso de crecimiento nacional, los cuales
fueron superados por los factores positivos de este periodo.™®

Después de duplicarse los precios del crudo llegando a su techo en julio del 2008 (145.40
SUSA/b) los precios bajaron a menos de un tercio a inicios del mes de diciembre del 2008
a abril del presente afio, para luego estabilizarse temporalmente en estos Ultimos dos
afos en una franja entre 66 y 87 ddlares, el barril de crudo.”®  Situacion que ha permitido
en estos dos ultimos afios, una estabilidad temporal de los precios de los combustibles y
de la electricidad, contribuyendo parcialmente al desarrollo de las actividades econdmicas
en este periodo.

'® Hasta mediados del afio 2007, la paridad con el ddlar le habia permitido a Panama tener un inflacion baja,
histéricamente este indicador habia fluctuado alrededor del 1% anual. En cambio durante los ultimos cuatro
afos (2005-2008), se ha disparado a una inflacion promedio anual de 4.6% con un tope mdaximo en 2008 de
8.7%

%% Con una marca tendencia al incremento real del precio en los ultimos seis mese en una franja entre 75y
los 90 SUSA/b.
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Por otro lado, el necesario crecimiento estable (5.0%) de la economia mundial®?, de
momento no es alcanzable ante los problemas derivados la crisis global.  El comercio
mundial ha disminuido, afectando la ruta del canal, lo que significa, para Panamé menares
ingresos por peajes, derechos, servicios portuarios, almacenamiento, y por los/davgrSos
servicios indirectos que el transporte maritimo, generan en el pais. En el pregsente 5e
atisba una recuperacién lenta de la economia mundial, para nueva vuelta a uf giclo de
crecimiento, en el mediano plazo 2011-2014.

La crisis financiera mundial no solo dio un giro a los mercados de capitales, sino provoce
cambios sustanciales en las estrategias de negocios a futuro, de distintas actividades
econdmicas. Como es el caso de la actividad inmobiliaria que fue fuertemente afectada,
especialmente en la oferta de “real estate” de alto costo, ya que su mercado ha
disminuido por las dificultades econémicas en Estados Unidos y Europa, por consiguiente
al ingresos de sus ciudadanos y en especial a los segmentos de poblacion, al que estaban
dirigidos este tipo de proyectos. Por otro lado esta actividad también fue afectada por la
escasez de financiamiento local, por parte de los bancos del CBI, mds por cautela que por
falta de liquidez.

La economia nacional se presenta en el corto plazo con condiciones adversas, a las
actividades que mostraron mds dinamismo en estos ultimos afios. La construccién, al
igual que el transporte y almacenamiento, el comercio al por mayor y menor, la
intermediacion financiera y la actividades inmobiliarias, las cuales explican mas del 50%
del PIB, son antagonizadas parcialmente por la secuelas de la crisis global.

Primer semestre de 2010 (Enero-Junio)

Los indices de crecimiento de las actividades econdmicas del afio 2010, medido a través
PIB trimestral, mostro un crecimiento 6.3% del segundo trimestre con respecto a igual
periodo del aino anterior el cual venia de 3.0% con respecto al primer semestre del 2008,
pero por debajo del promedio alcanzado en el periodo 2006-2008, de 10.4%. Lo que
evidencia el cambio de tendencia, recuperacién de la economia en el presente afio,
coherente con los efectos aun de la secuela de la crisis global 2008-2009.

La recuperacién econdmica no se refleja en la caida del sector primario con las actividades
de Agricultura, Pesca, Explotacidn de Canteras cae en conjunto en el primer semestre del
2010 -3.3% viniendo de una caida de -7.2% en el primer semestre del 2009;

> Pardmetro de crecimiento global planteado por el Banco Mundial (World Bank), como condicién

necesaria para el impulso del Comercio Mundial y por ende el desarrollo a nivel global, con especial enfoque
en las economias emergentes .
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especialmente por la actividad Pesca, la cual cayd un 18%m, mientras la Agricultura crecio
1.1% y la mineria un 5%.

El sector secundario, muestra mejores signos de recuperacion, especificamente £l ¥ubro
Construccién que desacelera, al tener un crecimiento de 4.6%, en gran parte debidd/a Ias
iniciadas obras de Ampliacién del Canal y de infraestructura estatal, ya quelilg sector
privado pertinente, se encuentra aun paralizado por los efectos de la crisis.

El sector Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones alcanza en el primer semasirg
digitos de 14.0%, 8 puntos porcentuales sobre el afilo 2009. Las otras actividades del
sector transformaciéon como la Industria tiene un infimo crecimiento de solo medio por
ciento, mientras que las actividades de generacion eléctrica y produccion de agua
mantienen un crecimiento estable, 5.7%. En conclusion el sector ha sido el menos
afectado en el periodo con una situacién positiva de 9.5%.

En el sector servicios, se escenifica el mejor desempeno semestral, Comercio al por Mayor
y Menor, Actividades Inmobiliarias y Alquileres, las cuales alcanzan tasas de crecimiento
semestrales del0.2 y 6.4% en el 2010, luego de venir el afio anterior con tasas negativas
de -2.1%, -3%, respectivamente. Dada su alta participacidn histérica promedio en el PIB,
el sector terciario refleja un crecimiento 6.7% en el primer semestre del 2010 sobre una
contraccion del sector de 1.3% en el 2009, para una ganancia de 8 unidades porcentuales.

En lo que respecta al comportamiento de la IED durante la primera parte del afio, se
evidencia una significativa recuperacion en el ingreso de capitales hacia el pais. Durante
el primer trimestre del 2010 la Inversiéon Extranjera Directa (IED) en la economia de
Panama alcanzo los mil 144 millones de dodlares, un crecimiento porcentual de casi 200%
sobre el mismo periodo del afio anterior. Ese comportamiento refleja la confianza de los
empresarios del pais, apoyados en las sefiales de recuperacién econémica a nivel
internacional, segun el Ministerio de Comercio e Industria (MICI).

3 PRONOSTICOS DEL PIB
3.1 CORTO PLAZO

Para los prondsticos DE CORTO PLAZO utilizados en el Plan de Expansion del Sistema
Interconectado Nacional (PESIN 2011-2025), en primera instancia y como base
fundamental del prondstico, se consideran las estimaciones del PIB esperados en el
periodo 2009-2010, de acuerdo a las ultimas perspectivas publicadas, por entidades con
prestigio en este campo. Los prondsticos utilizados para este periodo provienen de:

e Gobierno: Ministerio de Economia y Finanzas (MEF);
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e Agencias Internacionales: FMI, BANCO MUNDIAL, CEPAL, BID;
e [nstituciones Econdmicas Nacionales: Cadmara de Comercio, Sindicato_de
Industriales (SIP);
e Consultores y Agencias de Riesgos: Deloitte, INDESA, Panama Fcon@my
Insight, Fitch Ratings, Moody’s;
e Bancos comerciales ( BBVA)
e Otras fuentes y expertos econdémicos: The Economist Magazine.

Con el fin de definir el prondstico mas viable para estimar el PIB del presente aiio y el
proximo, se analizan los estimados publicados, determinando en primera opcidn los
promedios aritméticos como los estimados mds confiables.

PRONOSTICOS DEL PIB ANOS 2010 POR INSTITUCIONES SUPRANACIONALES O MULTILATERALES, CALIFICADORAS Y
BANCOS Y ENTIDADES PRIVADAS
PRONOSTICOS
ENTIDADES 2010 (%) OBSERVACIONES
Est Ant. Est. Rec. ULTIMA_REVISION
Desde Hasta Prom.
PRONOSTICO OFICIAL
MEF 3.5 6.5 7.0 6.8 |Actualizado el 77 dejunio de 2010
ENTIDADES SUPRANACIONALES
FMI 3.7 45 6.2 5.4 |uttimo informe, 6 de octubre de 2010
World Bank (Banco Mundial) 2.8 4.5 4.5 |Vverano del 2010
Banco Interamericano de Desarrrollo
CEPAL 4.5 5.0 5.0 |Actualizado el 21 dejulio de 2010
Banco Centroamericano de Intregracion Economica (BCIE) 3.5 4.5 4.0 |Enero dei 200
CALIFICADORAS, BANCOS y ESPECIALISTAS
Deloitte (Domingo Latorraca) 3.5 4.0 3.8
INDESA (G Chapman, Marcos Fernandez) 40 59 6.2 6.1 |uabride200
Fitch Rating 5.2 5.2 |18 mayo de 2010
Latin Consulting 4.0 4.0
Moody's
JP Morgan 5.0 5.0 |Actualizado el 77 dejunio de 2010
Standard & Poor's, (S&P) 5.0 5.0 5.0 |Actualizado e 7 dejunio de 2010
Panamé Econmy Insight 23 4.5 4.5 |actalizado el 7 dejunio de2010
BBVA 4.5 6.0 6.0 |Actualizado el 8 de octubre de 2010
The Economist Magazine 3.5 3.5 3.5 |Actualizado el 77 dejunio de 2010
INSTITUCIONES Y ASOCIACIONES EMPRESARIALES
Sindicato de Industriales (SIP) 5.0 5.0 5.0 |18 de diciembre de 2009
Camara de Comercio de Panama 4.0 5.8 5.8 |Septiembre del 2010
Camara Panamefia de la Construccion (CAPAC) 4.2 4.2 |15 DE MAYO DE 2010
Colegio de Economistas de Panama 5.0 50 5.0
OTROS EXPERTOS
Nicolas Ardito barletta
Adolfo Quintero 5.3 62 58
David Saied 1.75
Bulltick Capital Market 4.00 4.0 4.0
Promedio simple 3.98 | 4.87 5.04 | 4.92
Minimo absoluto 1.8 3.5
Maximo absoluto 5.0 6.8
Excluye Minimo y maximo absoluto 4.90

FUENTE: VARIAS PUBLICACIONES NACIONALES E INTERNACIONALES ,WEB
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En segunda instancia se verifican con el desempefiio, variacion porcentual y estructura de
participacién segun actividad econdmica y sector econémico de produccion, de/athase
histérica reciente del PIB, periodo 2001-2009, en ddlares constantes del afio 1996.// Par.
consiguiente, se analizan los promedios histéricos del periodo 2001-2008, de losiltimas
tres afios (2006-2008) y de dos afios 2008-2009, con el fin de obtener y varficar |3
estructura de participacion de las actividades en el indicador total, que mds se aproximen
a la estructura esperada del PIB.

Con el fin de darle seguimiento a los fenédmenos econdmicos en el corto plazo, se analizan
los registros preliminares de los indicadores econdmicos de corto plazo, Producto Interno
Bruto Trimestral (PIBT) y el indice Mensual de la Actividad Econdmica (IMAE). Los cuales
son herramientas de andlisis estadisticos, que registran los cambios estructurales
ocurridos en la economia en periodo de tiempo menores a un afio, lo que permite
pronosticar el PIB del 2011.

Como en los ultimos cinco afios, periodo 2004-2009, por su cobertura de datos y
metodologias, han venido apareciendo diferencias significativas entre los registros anuales
del PIBT y del IMAE anualizado, diferencias que han ido en aumento a medida que
transcurren los periodos anuales, ya que el primero estima con la mayor precisidon posible
el valor agregado y el segundo se acerca a una medida de produccion. Indicando la
necesidad de una revisién exhaustiva del IMAE de manera que permita nuevamente su
acoplamiento con el indicador anual del Producto. Por consiguiente, es mas dificil
conocer lo que esta sucediendo en la economia, con el IMAE para estimar el rumbo del
PIB, por lo cual en este andlisis se evito utilizar este indicador.
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indices comparados del IMAE anualizado y del PIB a precios de 1996: Afios 19992009
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En consideracién a la desaceleracién de las actividades econdmicas que componen el PIB,
a efecto del “shock externo” y a la vulnerabilidad intrinseca de nuestra economia, se
analizé su desempeno por medio de las cifras estimadas de PIB Trimestral de la primera
mitad del afio 2010 que mostro incrementos de 5.8 y 6.8% con respecto al afio anterior,
cuando en el periodo anterior 2008-2007, a efectos de la crisis se obtuvieron incrementos
de solo3.6y2.3% respectivamente.22

El andlisis de desempeno de los primeros semestres de la primera mitad del afio en el
periodo 2005-2009, con el fin de determinar el efecto multiplicador del afio con respecto
a la primera mitad, refleja histéricamente que los montos obtenidos en el segundo
trimestre, son mayores que en el primer semestre. La excepcion es la Actividad de
Agricultura, Silvicultura y Caza que por efectos climaticos tiene su mejor desempefio en el
primer semestre.

Por consiguiente, el estimado anual del PIBT, considerando los valores trimestrales de la
primera mitad del afio, se afecta por el factor multiple promedio de cada actividad
econdmica, totalizada por sectores de produccién. De esta manera se obtiene un
estimado anual del PIB estructurado por actividad y sector econdmico. La variacién
porcentual estimada por este método para el afio 2009, da un indicador anual de

22 TN . . . . .
El andlisis de PIB trimestral sobre los registros anuales tiene la ventaja de representar de la mejor manera
el desempenio ciclos interanuales de las actividades.
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crecimiento de 6.8%, el cual se encuentra dentro del rango de los prondsticos emitidos y
publicados para el presente afio por expertos.

Con el fin de precisar el comportamiento de la economia en el presente afio, se gjusia-ta
estructura obtenida al mejor estimado para el fin de afio, que en este caso se considera €}
promedio aritmético modificado con la exclusién de los prondsticos maximo y minima,
con lo cual se obtiene un estimado promedio de de crecimiento por expertos ‘\de. 4:9%:
Un minimo de 3.5% y un techo o maximo de 6.8% De aqui se derivan los montos
esperados por cada actividad.

En el cuadro siguiente se estiman los montos de las actividades econdmicas por actividad
y sector econdmico para el afio 2010.
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ESTRUCTURA FACTOR FACTOR) ESTRUCTFURA

GRAN DIVISION ECONOMICA TR 10 © _ © st oo © | 1SEMESTRE | muLTIPLE iSNTOR;ngOU(fg MULTIPLE i%?;gou?g AUSTROAL) P'i;gTZ”(\)"fODO
ARO 2010 (%) | PROMEDIO (¥) PROMEDIO (1) v || ARG Ze0 (%)
1. Agricultura, silvicultura y caza 179.6 177.8 357.5 3.56% 1.79 639.8 1.85 660-6 3.18% 657.9
2. Pesca 63.5 85.1 148.7 1.48% 212 315.4 2.21 328.6 1.58% 327.2
3. Explotacién de canteras 78.0 70.7 148.8 1.48% 2.04 303.4 2.04 303.5 1.46% 302.2
Subtotal Sector Primario 321.2 333.7 654.9 6.51% 1.91 1,258.6 1.91 1,292.6 6.22% 1,287.3)
4. Industria Manufacturera 296.1 291.4 587.6 5.84% 2.00 1,173.8 2.00 1,174.3 5.65% 1,169.5
5. Electricidad, gas y agua 135.9 146.3 282.2 2.81% 2.02 570.4 2.04 575.7 2.77% 573.3
6. Construccién 319.7 294.0 613.7 6.10% 2.07 1,272.3 2.00 1,224.3 5.89% 1,219.3
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 1,137.8 1,180.2 2,318.1 23.06% 2.06 4,779.5 2.10 4,867.9 23.43% 4,847.9
Subtotal Sector Secundario y de Infraestructura 1,889.6 1,911.9 3,801.5 37.81% 2.05 7,796.0 2.05 7,842.2 37.74% 7,810.0
8. Comercio al por mayor y al por menor 657.3 677.7 1,335.1 13.28% 2.19 2,925.6 2.20 2,937.2 14.14% 2,925.1
9. Hoteles y Restaurantes 143.6 140.2 283.7 2.82% 2.13 603.1 2.12 601.5 2.90% 599.1
10. Intermediacion Financiera 428.5 438.2 866.7 8.62% 2.01 1,741.9 1.90 1,646.7 7.93% 1,640.0
11. Actividades Inmobiliarias, empresariales y de alquiler 271.7 272.5 544.2 541% 2.03 1,105.9 2.04 1,110.1 5.34% 1,105.6]
12. Ensefianza Privada 35.4 35.8 71.2 0.71% 2.01 142.9 2.00 142.4 0.69% 141.8,
Menos: Senvicio de intermediacién financiera -117.7 -114.0 -231.7 -2.30% 2.03 -471.2 1.94 -449.4 -2.16% -447.6
Subtotal Sector Terciario (comercial y financiero) 1,418.8 1,450.4 2,869.2 28.54% 2.10 6,048.2 2.10 5,988.5 28.82% 5,963.9
13. Actividades de senvicio sociales y de salud privada 42.7 43.4 86.1 0.86% 2.03 175.2 2.03 174.8 0.84% 174.0
14. Otras actividades comunitarias, sociales y personales 149.3 152.4 301.8 3.00% 2.05 618.5 2.04 615.6 2.96% 613.1
15. Productores de senicios gubernamentales 337.4 333.0 670.3 6.67% 2.08 1,397.2 2.07 1,387.6 6.68% 1,381.9
Construccién | 12.3 12.0 24.4 0.24% 2.02 49.1 1.94 47.3 0.23% 471
Actividades Inmobiliarias, empresariales y de alquiler 480.2 501.1 981.3 9.76% 2.03 1,993.4 2.03 1,993.4 9.59% 1,985.3]
Hogares privados con senicio doméstico 28.7 29.9 58.6 0.58% 2,02 118.1 2.02 118.1 0.57% 117.6
16. Productores de senvicios domésticos 521.2 543.0 1064.2 10.58% 2.03 2,160.4 2.03 2158.9 10.39% 2,150.0
Subtotal Sector Terciario (oficial y personal) 1,050.7 1,071.8 2,122.5 21.11% 2.05 4,351.3 2.05 4,336.9 20.87% 4,319.0|
Mas: Derechos de importancia e [TBM | 0.00% 0.0
Mas: ITBM que graba las compras de los hogares 0.00% 0.0
Mas: Otros impuestos a los productores 0.00% 0.0
Menos: Subvenciones a los productos 0.00% 0.0
Subtotal Impuestos y transferencias 257.6 348.3 605.9 6.03% 2.17 1,317.7 217 1,317.7 6.34% 1,312.2]
Producto Interno Bruto Real | 4,937.8 5,116.1 10,054.0 100.0% 2.06 20,725.4 2.06 20,777.9 100.00% 20,692.5
TASA DE VARIACION 9.60% 9.36% 9.48% 6.95% 7.22% 6.78%

3.61%
(*) Promedio de Factor Multiple Anual - | Semestre , afios 2005-2009
(1) Promedio de Factor Multiple Ajustado por Perspectivas Actualizada de cada Actividad;

Fuente: Haboracion propiacon base en los boletines INEC, Panam & en Cifras 2002-06
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Para la estimacion del pronéstico del ano 2010, se considera como base el
comportamiento de crecimiento promedio de las actividades econdmicas en el periode
2001-2008, ajustados por la estructura de participacién individual de las actividades” yd¢
los agregados sectoriales.

En consideracién a su desempeiio histérico de esta década, se definen esgenarias
particulares de cada actividad y sector econdmico, por medio de supugstos: de
comportamiento futuro de la actividad, enfatizando el desempeiio de los ultimasses
afios. Para el proximo afio 2011, se puntualizan las expectativas de cada actividad por
medio de una tasa de variacién ajustada.

En consideracion que la economia nacional presenta una recuperacion significativa en el
primer semestre del afio 2010, con un parametro para el primer semestre de 6.1%, de
mantenerse el actual desempeno de las actividades econdmicas, se espera alcanzar al final
del afio una tasa de crecimiento aproximada a 6.8%.

En consideracion, que se espera alcanzar la anterior tasa de 6.8%, al fin del presente afio,
y de mantenerse en el préoximo afio un desempefio econdmico estable de las actividades,
es posible esperar que el prondstico mas probable del PIB este entre 6.5 a 7%. De
escenificarse, en ese afio condiciones mas favorables para la economia, se podria esperar
gue la tasa de crecimiento este entre 7.5% (tasa mdaxima pronosticada por expertos para
el afio 2011) o que se alcance como techo el promedio anual de desempeio econdmico de
los ultimos cinco afos (2005-2010), una tasa de 8.4%.

Para presentar condiciones inesperadas, que afecten en forma negativa el desempefio de
las actividades mas dindmicas, se considera los prondsticos pesimistas minimos, emitidos
por las entidades que van de van de 3.7 a 5%. Correspondientes al piso de los
prondsticos emitidos por expertos y como limite superior al promedio de prondsticos
emitidos por el gobierno y la CEPAL, a inicios del afio 2010..

Por consiguiente, el prondstico del afio 2011, se presenta en tres escenarios: optimista,
moderado y pesimista, de manera que contemplen el derrotero econémico a efectos de
los posibles impactos positivos y negativos externos, en conjunciéon con las variantes
estructurales que se desarrollen en ambito interno. Los escenarios para el 2011
conllevan alcanzar como registros maximo, promedio o conservador y minimo, de 7.5, 7.0,
5.0% respectivamente, Ver cuadro siguiente.

En el cuadro del PIB Estimado 2011, Por Actividad Econdmica, se detallan los montos
esperados por actividad y su respectiva participacion por escenario
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ESCENARIOS DE VARIACION DEL PIB ENEL 2011
SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, DIVISION ECONOMICA y VARIACION ESTRUCTURAL HISTORICA

(En millones de délares de 1996) N, A

ARO 2010 VARIACION ANUAL ARNO 2011 BASADA EN LA TASA ACUMULADA ANUAL DE REFERENCIA (1)
ESCENARIO OPTIMISTA ESCENARIO MODERADO ESCENARIO PESIMISTA
GRAN DIVISION ECONOMICA ESTRUCTURA MONTO MONTO TASA ) MONTO TASA ) MONTO TASA )
AJ~USTADA *) ESTRUCTURAL ESTRUCTURAL AJUSTADA Observacion ESTRUCTURAL AJUSTADA Observacion ESTRUCTURAL AJUSTADA Observacion
ANO 2010 (%) AJUSTADO AJUSTADO AJUSTADO
1. Agricultura, silvicultura y caza 3.18% 657.9 664.4 0.98% Sostenido 652.6 -0.81% Sostenido 643.1 -2.26% Desaceleracion en 90%
2. Pesca (3 1.58% 327.2 334.0 2.08% Cambio de tendencia 3338 2.02% Desacelera 3313 1.25% Desacelerado en 90%
3. Explotacién de canteras 1.46% 302.2 357.0 18.14% Crecimiento sostenido 357.0 18.12% Sostenido 340.7 12.73% Desacelerado en 75%
Subtotal Sector Primario 6.2% 1,287.3 " 1,355.4 5.3% 13434 4.4% 1,315.0 2.2%
4. Industria Manufacturera 5.65% 1169.5 1,184.5 1.29% Desaceleracion en 25% 1,190.1 1.76% Desacelera 1,181.9 1.06% Desaceleracion en 80%
5. Electricidad, gas y agua 277% 573.3 603.5 5.26% Sostenido 604.1 5.37% Desaceleracion en 80% 596.8 4.10% Desaceleracion en 60%
6. Construccion 5.89% 1219.3 1,397.3 14.60% Desaceleracion en 50% 1,410.2 15.66% Desaceleracion en 65% 1,376.7 12.91% Desaceleracion en 75%
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 23.43% 4847.9 5421.6 11.83% Desaceleracion en 25% 5,369.4 10.76% Desaceleracion en 40% 5,242.5 8.14% Desaceleracion en 95%
Subtotal Sector Secundario y de infraestructura 37.7% 7.810.0 " 8,606.9 10.2% 8573.8 9.8% 8,398.0 7.5%
8. Comercio al por mayor y al por menor 14.14% 2925.1 3,103.4 6.10% Desaceleracion en 60% 3,057.1 451% Desaceleracion en 80% 3,013.6 3.02% Desaceleracion en 90%
9. Hoteles y Restaurantes 2.90% 599.1 659.7 10.12% Desaceleracion en 70% 633.3 5.72% Desaceleracion en 80% 622.3 3.88% Desaceleracion en 90%
10. Intermediacion Financiera 7.93% 1640.0 1,719.6 4.85% Desaceleracion en 50% 1,753.3 6.91% Desaceleracion en 70% 17176 4.73% Desaceleracion en 80%
11. Actividades Inmobiliarias, empresariales y de alquiler 5.34% 1105.6 1,163.7 5.26% Desaceleracion en 70% 1,108.0 0.22% Desaceleracion en 70% 1,105.2 -0.04% Desaceleracion en 85%
12. Ensefanza Privada 0.69% 1418 150.8 6.34% Desaceleracion en 20% 155.4 9.58% Desaceleracion en 70% 1512 6.64% Desaceleracion en 60%
|Menos: Senicio de intermediacién financiera -2.16% -447.6 -466.9 4.32% Sostenido -468.5 4.68% Sostenido -468.6 4.70% Desaceleracion en _25%
Subtotal Sector Terciario (comercial y financiero) 28.8% 5,963.9 T 6,330.2 6.1% 6,238.5 4.6% 6,141.2 3.0%
13. Actividades de senicio sociales y de salud privada 0.84% 174.0 185.4 6.55% Desaceleracion en 50% 181.7 4.39% Desaceleracion en 75% 179.1 2.93% Desaceleracion en 75%
14. Otras actividades comunitarias, sociales ersonales 2.96% 613.1 647.4 5.59% Desaceleracion en 50% 649.4 591% Desaceleracion en 50% 637.8 4.02% Desaceleracion en 50%
15. Productores de senicios gubernamentales 6.68% 1381.9 1,409.8 2.02% Sostenido 1,427.1 3.27% Sostenido 1,411.5 2.14% Sostenido
Construccion 0.23% 474 509 8.02% Desaceleracion en 50% 51.9 10.34% Desaceleracion en 50% 505 7.18% Desaceleracion en 75%
Actividades Ir iliari emp y de alquiler 9.59% 1985.3 21219 6.88% Desaceleracion en 25% 2,182.9 9.95% Desaceleracion en 50% 21223 6.91% Desaceleracion en 80%
Hogares privados con senvicio doméstico 057% 1176 118.0 210% D en 50% 118.1 0.39% D ion en 50% 17.7 0.09% Desac ion en 75%
16. Productores de senvicios domésticos 10.39% 2150.0 2290.7 6.54% 23529 9.44% 2290.5 6.54%
Subtotal Sector Terciario (oficial y personal) 20.9% 4,319.0 4,533.3 5.0% 4,611.1 6.8% 4,518.9 4.6%
Mas: Derechos de importancion e ITBM 1.86% 385.3 4105 6.53% Desaceleracion en 20% 4319 12.08% Desaceleracion en 25% 4178 8.42% Desaceleracion en 25%
Mas: ITBM que graba las compras de los hogares 1.79% 371.4 4193 12.89% Desaceleracion en 20% 387.7 4.39% Desaceleracion en 25% 3823 2.93% Desaceleracion en 25%
Mas: Otros impuestos a los productores 3.46% 7154 764.3 6.84% Desaceleracion en 20% 7643 6.83% Desaceleracion en 25% 748.9 4.68% Desaceleracion en 25%
Menos: Subvenciones a los productos -0.77% -159.9 -175.5 9.74% Desaceleracion en 20% -209.7 31.09% Desaceleracion en 25% -195.1 21.98% Desaceleracion en 25%
Subtotal Impuestos y transferencias 6.3% 1,312.2 1,418.7 8.1% Desaceleracion en 40% 1,374.2 4.7% Desaceleracion en 50% 1,353.9 3.17% Desaceleracion en 60%
|Productu Interno Bruto Real 100.00% 20,692.5 I 22,244.4 7.50% 22,141.0 7.00% 21,727.1 5.00%

JOTA : (1) Se utiliza la Variacion Estructural Promedio Histérica 2007-2009, con el fin de respetar la tendencia da las actividads economicas, para tener una bases sustentable que refleje el cambio en la tendencia
economica mas fielmente el comportamiento estructural del crecimiento sostenido de las diversas actividades economicas que componen la actividad econémica.
(2) Se incorporan los cambios porcentuales a cada actividad, como efecto desacelerador de la actividad, que refleje el estimado esperado para cada rubro, de manera que se alcancen los valores de
crecimiento anual estimado para cada escenario.
FUENTE: Baboracion propia con base en la informacion editada por la Contraloria general de la republica, Direccion de Estadisticas y Censo, Panama en Cifras 2000-08 y otras publicaciones pertinentes
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PLAZO

516

Los estimados de crecimiento del Producto Interno Bruto para los afios 2011-20247s0n

derivados de la concepcion de la evolucién econdmica de Panamj, contenida's;{eh €l
estudio revisado en abril de 2006 por INTRACORP, de proyecciones utilizadash aff g5
analisis de “Evaluacién Socio Econémica del programa de Ampliacién de la Capadidad dels

Canal, Mediante la Construccion del Tercer Juego de Esclusas”, documento elabé'fado Yolo)
INDESA, para Autoridad del Canal (ACP)%.
mas completo dirigido a estimar las relaciones intersectoriales que sefialan el rumbo def=

En la época reciente, es el estudio vigente,

crecimiento nacional, con el alcance del PESIN 2010-2024.

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
ESCENARIOS DEL PERIODO POST- TRANSFERENCIA 2006-2025
ESTUDIOS DE IMPACTO ECONOMICO DEL CANAL EN EL AMBITO NACIONAL
MONTOS EN MILLONES DE BALBOAS DE 2005
AROS MEJOR ESCENARIO ESCENARIO MAS PEOR ESCENARIO
PERIODO (@h] PROBABLE (2) 3)
MONTO | TASA MONTO | TASA MONTO | TASA
1 2005 12501.2 12501.2 12501.2
2 2006 13621.3 8.96 13502.3 8.01 13359.8 6.87
3 2007 14301.7 5.00 14089.7 4.35 13853.9 3.70
4 2008 15218.5 6.41 14913.0 5.84 14599.6 5.38
5 2009 16,224.4 6.61 15829.0 6.14 15,442.7 5.77
6 2010 17,288.4 6.56 16760.2 5.88 16,302.3 5.57
7 2011 17,693.7 2.34 17059.0 1.78 16,535.9 1.43
8 2012 17,873.6 1.02 17180.9 0.71 16,588.8 0.32
9 2013 18,598.1 4.05 17776.8 3.47 17,118.5 3.19
10 2014 19,617.1 5.48 18662.9 4.98 17,984.5 5.06
11 2015 21,103.8 7.58 19893.6 6.59 19,051.4 5.93
12 2016 22,387.4 6.08 20739.2 4.25 19,603.3 2.90
13 2017 23,616.1 5.49 21660.0 4.44 20,334.4 3.73
14 2018 25,366.2 7.41 23096.0 6.63 21,592.6 6.19
15 2019 26,941.3 6.21 24325.2 5.32 22,631.1 4.81
16 2020 28,521.8 5.87 25549.8 5.03 23,652.3 4.51
17 2021 29,590.5 3.75 26218.2 2.62 24,104.0 1.91
18 2022 31,116.0 5.16 27226.5 3.85 24,886.2 3.25
19 2023 32,943.2 5.87 28410.9 4.35 25,818.6 3.75
20 2024 35,259.0 7.03 30128.7 6.05 27,279.9 5.66
21 2025 37,594.0 6.62 31676.9 5.14 28,511.3 4.51
PROMEDIO 5.50 4.54 4.08
Fuente: Con base en un modelo macroeconémico de equilibrio general, preparado por INTRACORP para la ACP,
en el estudio denominado Impacto Econémico del Canal en el Ambito Nacional, Abril 2006
Los prondsticos del PIB se desarrollaron utilizando las tasas de crecimiento del estudio, en los escenarios.
seleccionados.

> INTRACORP Estrategias Empresariales e INDESA: Investigaciones y Desarrollo S.A. son Empresas de

Consultoria Nacional.
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En una primera instancia las tasas estimadas de crecimiento del PIB por el estudio de
INTRACORP, son ajustadas en concordancia con los registros reales registrados por el PIB
en los ultimos tres afios, digitos muy superiores a los promedios histéricos anteriores:.
Estos prondsticos se fundamentan en el supuesto del modelo, de estimaciofi deta
“permanencia” y/o el surgimiento de actividades econdémicas adicionales (astillefoss¥
mega puertos) asociadas al canal ampliado, durante los afios de constfugdion |y
posteriores a la culminacién de los trabajos de ampliacion.

Las perspectivas de crecimiento analizadas, se fundamentan a su vez en las prapias
inversiones del subsector energia, donde el crecimiento de la demanda eléctrica, que el
pais requeriria es derivado de la correlacidn con el Producto Interno Bruto. Se estima en
aproximadamente 2,000 megavatios (MW) la capacidad instalada que se requiere en los
préximos quince afios para mantener el paso esperado de la evolucién econdmica del
pais. De los cuales se han de instalar aproximadamente mil megavatios (MW) en el corto
plazo (2010-2013). Correspondiente a una inversidn estimada en generacion de mas de
1,600 millones de Balboas y a una inversidn en instalaciones de transmision por un monto
aproximado de 275 millones de Balboas, por la expansion del sistema eléctrico requerida
en el corto plazo (2010-2013) Se espera, que en su mayor parte, esta inversion sea
financiada por medio de la IED.

Aunque en el transcurso de los afios 2006-2008 y el afio en curso las perspectivas del
entorno externo y de la propia dindmica interna de la economia domestica han variado
ostensiblemente con respecto a los montos pronosticados por INTRACORP, en la ausencia
de una mejor opcién que refleje el rumbo del Producto, se ha decidido utilizar las tasas de
cambio indicadas por tres de los escenarios planteados por INTRACORP para el estudio

revisado de la Ampliacion del Canal.*

COMPARACION TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB
ESCENARIOS DEL INTRACORP 2005-2010 vs REGISTROS REALES

ESTUDIOS DE IMPACTO ECONOMICO DEL CANAL EN EL AMBITO NACIONAL
EN UNIDADES PORCENTUALES

ESCENARIO
- REGISTROS MEJOR PEOR
PERIODO|  AROS TIPO MAS
REALES ESCENARIO | " & | ESCENARIO
1 2005
2 2006 853  (R) 8.96 8.01 6.87
3 2007 1211 (R) 5.00 4.35 3.70
4 2008 1012 (R) 6.41 5.84 5.38
5 2009 300 (P) 6.61 6.14 5.77
6 2010 678  (E) 6.56 5.88 5.57
PROMEDIO 8.11 6.71 6.05 5.46

Fuente: Con base en un modelo macroeconémico de equilibrio general, preparado por INTRACORP para la ACP,
en el estudio denominado Impacto Econémico del Canal en el Ambito Nacional, Abril 2006
Los pronosticos del PIB se desarrollaron utilizando las tasas de crecimiento del estudio, en los escenarios.
seleccionados.

** Estudio del Impacto Econémico del Canal en el Ambito Nacional, Volumen V , Anexos INTRACORP abril del
2006
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Como representacion del escenario moderado se usan las tasas estimadas por el estudio
de INTRACORP en el supuesto conservador, escenario mds probable del Canal, Escenarie
No. 4, con expansion bajo el supuesto de costos maximos de obras de construccion de#.7
miles de millones de inversidn en la ampliacién del canal e incremento anual de géajesde
3.5.%.%

En contraste, para el escenario optimista se utilizan las tasas estimadas bajo los ®mismos
supuestos pero considerando el mejor escenario posible, Escenario No. 7. Finalddepte
para definir el derrotero de la economia nacional en un escenario pesimista, se utilizo &t
peor escenario de ampliacién del canal bajo los mismos supuestos, Escenario No. 8, con
un costo de inversion alto pero con incrementos promedio anual real de peajes de 3.5%.

En consideracidn a los excelentes y reciente resultados alcanzados por el PIB real, en el
periodo 2005-2008 y de las expectativas negativas del afio 2009, consecuentes con los
efectos de la imprevista crisis global en la economia domestica, se registran diferencias
positivas reales en promedio de 2.5%, con respecto a los estimados de los escenarios
planteados por INTRACOP.

Por consiguiente, se plantearon ajustes a los estimados de los escenarios utilizados, en
conjuncién a los prondsticos emitidos por organismos nacionales, entidades de riesgo y
de organismos multilaterales, en consideracion al impetu reciente de la economia
nacional, respetando a su vez el fundamento de los ciclos econdmicos contenidos en los
escenarios del estudio de INTRACORP.

Las perspectivas generalizadas del presente afio 2010, prevén terminar con una tasa de
crecimiento del PIB total, entre 6.5y 6.8 %, y para el corto plazo 2010-2011, se espera un
crecimiento sostenidos de igual o similar impacto a los registrados en los ultimos cinco
afos, de uno a dos por ciento adicional entre el 7.0 y 8.5%. Con respecto al periodo
2012-2014, el FMI prevé un crecimiento sostenido de 6.5% anual. Para el resto del
periodo (2015-2024), en cual no se tienen actualizaciones de prondsticos, se utilizan las
tasas del estudio de INTRACORP sin ajustes, los cuales corresponden a un crecimiento
sostenido anual de 4.7%.%

Los detalles de las previsiones de crecimiento utilizadas para el periodo 2012-2014, son
presentadas en la siguiente tabla.

2 A partir del 1 de julio de 2007 entré a regir la propuesta de modificacién de las reglas de arqueo y de los
peajes del canal de Panama para los afios 2007, 2008 y 2009, aprobada por la Junta Directiva de la ACP el 25
de abril del 2007.

*® Los organismos multilaterales prevén en el corto plazo 2010-2011un crecimiento sostenidos bajo, para
luego reencontrarse la economia nacional con registros superiores de 5%, 2014 en adelante.
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ESTIMADOS DEL PIB ANOS 2011 al 2014 POR INSTITUCIONES SUPRANACIONALES O MULTILATERALES, CALIFICADORAS Y BANCOS Y
ENTIDADES PRIVADAS
2011 2012 2013 2014
Est Ant. Est Ant Est. Rec. Est An Est. Rec. Est An| Est. Rec. Est Al Est. Rec
Desde Hasta Prom. Desde Hasta Prom. Desde Hasta Prom. Desde Hasta Rign

PRONOSTICO OFICIAL

MEF 70 7.0 45 45 45 45 4.5\\4%5
ENTIDADES SUPRANACIONALES

FMI 67 67| 70 70 7.0 7.0 7.0 6.7 6.7

World Bank (Banco Mundial) 6.1 6.1 6.5 6.5

Banco Interamericano de Desarrrollo

CEPAL 50 50

Banco Centroamericano de Intregracion Economica (BCIE)
CALIFICADORAS, BANCOS y ESPECIALISTAS

Deloitte (Domingo Latorraca)

INDESA (G Chapman, Marcos Femnandez) 58 5.8 6.3 6.3

Fitch Rating 59 59

Latin Consulting

Moody's

JP Morgan

Standard & Poor's, (S&P) 5.0 50 50 5.0 50 5.0 50 5.0

Panama Econmy Insight 75 75 86 94 9.0 3.8 3.8 6.9 6.9

BBVA 6.3 6.3 57 57

The Economist Magazine 3.7 37
INSTITUCIONES Y ASOCIACIONES EMPRESARIALES

Sindicato de Industriales (SIP)

Camara de Comercio de Panama 6.0 6.0

Camara Panamefa de la Construccion (CAPAC)

Colegio de Economistas de Panama
OTROS EXPERTOS

Nicolas Ardito barletta

Adolfo Quintero

David Saied

Bulltick Capital Market
Promedio simple 591 7.00 6.38 | sttt 5.20 | #iHH 5.78
Minimo absoluto 3.7] 7.0 4.5 3.8 4.5]
Méximo absoluto 75| 7.0 9.0| 7.0 6.9
Excluye Minimo y maximo absoluto 5.98 6.20) 5.07 5.85

FUENTE: VARIAS PUBLICACIONES NACIONALES E INTERNACIONALES ,WEB

Estas positivas perspectivas de crecimiento se fundamentan,

en primer lugar en el

supuesto de “un ambiente economico internacional de mayor crecimiento, con un

comercio regional y mundial mds dindmico”.

A lo interno, estas perspectivas se

derivarian de factores dindmicos internos, en el corto plazo, producto de la construccion

del tercer juego de esclusas del Canal, al mantenimiento del auge de la construccion, a la

inversion publica sostenida de obras de infraestructura.?’

27, Sistema de Saneamiento de la Bahia, Continuacion de la Cinta Costera, Continuacion de la Autopista
Panama — Colon, Ampliacién del Aeropuerto Internacional de Tocumén (Muelle Norte) y Otras

infraestructuras a lo largo del pais
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A continuacion se presenta el cuadro con montos historicos y proyectados, variacion anual

del Producto Interno Bruto en el periodo, segln los escenarios planteados.

ESTIMADOS DE MONTOS Y VARIACIONES ANUALES DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
DURANTE EL PERIODO DE EVALUACION DEL PESIN 2011-2025 ;

EN CONSIDERACION AL PIB ESTIMADO DE 2010
A precios de 1996

Producto Interno Bruto 2010 de 6.78% (2)

ANOS ESCENARIO MODERADO  ESCENARIO OPTIMISTA ESCENARIO PESIMISTA:
VAR. ANUAL VAR. ANUAL VAR. ANUAL
(En miles de Balboas] (En %) n miles de Balboa (En %) n miles de Balboa (En %)

2005 14,041.2

2006 REAL 15,238.6" 8.53% 15,238.6" 853%  15,238.6 8.53%
2007 17,084.4 1211%"  17,084.4 1211%"  17,084.4 12.11%
2008 18,812.8 10.12%"  18,812.8 10.12%"  18,812.8 10.12%
2009 PREELIMINAR 19,378.5 3.01% 19,378.5 4 3.01% 19,378.5 3.01%
2010 ormiano 20,692.5 6.78% 20,692.5" 678%  20,692.5 6.78%
2011 22,141.0 7.00% "  22,244.4 750%"  21,727.1 5.00%
2012 23,554.3" 6.38% 24,246.4" 9.00% 22,704.8 4.50%
2013 24,779.17 5.20% 25,943.7" 7.00% 23,567.6 3.80%
2014 26,210.1" 5.78% 27,733.8" 6.90% 24,628.2 4.50%
2015 * 27,938.5" 6.59% 29,835.6" 7.58% 26,089.2 5.93%
2016 9 29,126.1" 4.25% 31,650.3" 6.08% 26,845.0 2.90%
2017 = 30,419.2" 4.44% 33,387.4" 5.49% 27,846.1 3.73%
2018 e 32,436.0" 6.63% 35,861.6" 7.41% 29,569.1 6.19%
2019 o) 34,162.2" 5.32% 38,088.4" 6.21% 30,991.3 4.81%
2020 g 35,882.1" 5.03% 40,322.9" 5.87% 32,389.7 4.51%
2021 36,820.8" 2.62% 41,833.8" 3.75% 33,008.3 1.91%
2022 38,236.8" 3.85% 43,990.4" 5.16% 34,079.4 3.25%
2023 39,900.2" 4.35% 46,573.7" 5.87% 35,356.3 3.75%
2024 42,312.7" 6.05% 49,847.6" 7.03% 37,357.4 5.66%
2025 44,486.9" 5.14% 53,148.7" 6.62% 39,043.7 4.51%

Crecimiento Anual

Tipo
Estudio
Histérico
Pronostico
Corto Plazo
Medio Plazo
Largo Plazo
Periodo

Afios
19

4
15
4
6
5
11

Periodo
(2006-2023)

(2006-2009)
(2011-2025)
(2011-2014)
(2015-2020)
(2021-2025)
(2015-2025)

5.96%

6.19%
5.33%
5.79%
5.13%
4.84%
4.93%

6.90%

6.19%
6.51%
7.63%
6.21%
6.17%
6.09%

5.27%

6.19%
4.48%
4.27%
4.42%
4.29%
4.28%

La proyeccién de crecimiento a mediano plazo estardn supeditadas a la permanencia de

los actuales factores de desarrollo en conjuncién de la cristalizacidon de obras de inversiéon

proyectadas por el Estado como el nuevo Sistema Metropolitano de Transporte Masivo

(“METROQO”) para la ciudad capital, la nueva ciudad gubernamental, un nuevo centro de

Convenciones, los cuales conforman parte de un programa de inversiones publicas de tipo

anti-ciclico.
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El crecimiento sostenido en el largo plazo se sustenta en un proceso econémico global
estable que garantice un comercio internacional justo entre la economias avanzadas y las——
economias emergentes, el desarrollo en el pais de nuevas facilidades portuarias, /7
posible instalacién en el territorio nacional de mega-proyectos vinculados a la reﬁﬁ’ 1o
de petréleo, gracias a las ventajas comparatlvas que el pais ofrece para el desarroﬁo

exitoso de esta actividad multlpllcadora

Del cuadro anterior se deriva el siguiente cuadro y grafico, en la cual se resumén [
comportamiento del PIB en el periodo de estudio 2011 -2025.

PRONOSTICOS DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO ANOS 2011-2025

TASAS DE CAMBIO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO EN UNIDADES PORCENTUALES _ANOS 2010 -2025 |
TASAS DE CRECIMIENTO ESPERADAS |

~ REAL | ESTIMADO
ANO
Q_\oe 2006 2007 2008 2009 2010} 2011 2012 2013} 2014} 20@ 2016 2017} 20@ 2019 2020 2021 2022} 2023 2024} 2025
@Y' MODERADO 85%| 121%| 101% 3.0% 6.8% 7.0% 6.4% 5.2% 5.8% 6.6% 43% 4.4% 6.6% 5.3% 5.0% 2.6% 3.8% 4.4% 6.0% 5.1%
@%c’ OPTIMISTA 85%| 121%| 101% 3.0% 6.8% 7.5% 9.0% 7.0% 6.9% 7.6% 6.1% 5.5% 7.4% 6.2% 5.9% 37% 5.2% 5.9% 7.0% 6.6%
PESIMISTA 85%| 121%| 101% 3.0% 6.8% 5.0% 4.5% 3.8% 45% 5.9% 2.9% 3.7% 6.2% 4.8% 45% 19% 3.2% 3.7% 57% 4.5%
12%
T
A
S
10%
A /
D 8%
E
c 6%
R
E
c k
4% =
| v
M
1
E 2%
N MODERADO OPTIMISTA
T
o PESIMISTA e REAL
0% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T |
2,006 2,009 2,012 2,015 2,018 2,021 2,024
ANOS

28 . . . TR .
Los efectos de estos megaproyectos no han sido incluidas en el presente analisis, debido a que aun se
encuentran en evaluacién, la dimension de sus efectos aun son imprecisos.
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El analisis detallado de los escenarios del prondstico del PIB para el PESIN 2011-2025, se
pueden resumir en un crecimiento sostenido de 5.8% en el corto plazo (2011-2014), de
4.9% sostenido para el periodo de largo plazo (2015-2025) y consolidado gneun
crecimiento sostenido de 5.3% para todo el periodo del escenario mds consef\v@tor o
moderado. Al considerar las condiciones mas favorables para el desemperio de 1a
economia nacional, se supone un escenario optimista, con tasas sostenidas de 7\6%; 6.1%
y 6.6% para los plazos analizados. De presentarse condiciones de crecimientd. fahas
favorables a las condiciones mas probables esperadas, se tiene un escenario denoniinade
“pesimista”, el cual muestra tasas sostenidas de 4.3%, 4.3% y 4.4% para periodos de
analisis similares.

En razoén, a la incertidumbre que ha generado sobre las entidades de interés sobre el
verdadero derrotero que tomara nuestra economia en los préximos quince afos, , con el
fin de ser conservadores ETESA decidid incrementar y comprimir respectivamente en una
tasa anual de 0.5 %, los parametros anuales de los prondsticos optimista y pesimista.
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