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Informe de Actividad Econdmica
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1. 224 empresas participaron en el Informe de Actividad Econdmico
ELEMENTE correspondiente a Enero 2026. La Tendencia Positiva de Ventas
de Enero 2026 registré un 53%, continuando con un buen resultado como
en Diciembre 2025 que registré 57%.

2. Aligual que en Diciembre 2025, la actividad de Hoteles, dentro de Turismo,
registraron los resultados mas altos, mientras que Servicios Profesionales
el mas bajo.

3. Perspectivas de Empleo: 37% de las empresas esperan aumentar el
numero de empleados durante los proximos 12 meses. Las Actividades con
mayor intenciéon de aumentar el nimero de empleados: Salud, Logistica y
Venta de Autos.

4. El Nivel de Confianza Econémica (NCE) se mantuvo estable en el area de
Alta Confianza, registrando un 8.2/10.0.

5. Se registraron 47 Comentarios, de los cuales 47% fueron positivos.

6. Al igual que en Enero y Septiembre de 2025, la Corrupcién se mantiene
como el Tema Critico de Panama, con un 47% de las empresas
identificando este tema como el mas critico.

7. La Esquina Econdmica incluye una explicacion del Balance Fiscal y su
importancia para las Finanzas Publicas y la confianza en Panama como
Puerto Seguro.
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ELEMENTE
Informe de Actividad Econdmica

Numero de Participantes Actividad

300 Agropecuario I 7
224 Bienes Raices m—m 1]
. 200 Comercio -Autos s 9
Participantes o Comercio al por mayor EEE—— 13
Comercio al por menor EE——— 15
Comunicaciones mmm ¢
Construccion S 13
Educacion 1 1
Energia mmmm §
0al0 - 63 <s150 [ 31 Bocasdel Toro 1 Finanzas - Banca mmmm— 1]
Finanzas - Seguros IEEEE——— 16

Jan-22 Jul-22 Jan-23 Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26
Numero de Empleados Volumen de Ventas Provincia

Chiriqui 1
s150k-s1v [ 37 AN Finanzas- Otra mmm 5
11a25 [ 33 Coclé 2 Industria  E— 1
sim-525M [ 25 Colén | 5 Logistica mmmmmm g
Multi Industriay Otra HEE 6
Darién 1 I
262100 [ o4 $25M-s10M I 35 salud 12

Servicios - Otros I—— 1)
Servicios Profesionales maaeeee——————— 30

Herrera 2

101 3 200 l " siom-ssoM [ 44 Los Santos - Tecnologla e 10
Panamsi I 192 Telecomunicaciones -
$som-s100v [ 10 Transporte -
Mas de 200 - 56 FELEIUEICE S B Turismo - Otras Actividades B 1
>s100M 1 33 Veraguas 1 Turismo - Hoteles mm 3

Turismo - Restaurantes =& 3

Nota Importante: El Informe de Actividad Econdmica es una medicién realizada a través de un cuestionario distribuido entre empresas de
diversas actividades econdmicas, El Objetivo es realizar una medicién rapida entre un grupo de empresas sobre sus resultados y perspectivas.
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Tendencia Positiva de Ventas (Mayores Ventas)

224

Participantes

35%

Mes Pasado

Tendencia Positiva de Ventas: 58%

Promedio de los 3 Indicadores de Mayor Ventas:
- Mes Pasado (Mayor): 35%

- Afo Pasado (Mayor): 49%

- Préximo Ao (Mayor): 74%.

Tendencia
Positiva de Ventas

v

49% 53%

Ano Pasado

Actividades con Mayor Tendencia Positiva de Ventas

Finanzas -
Seguros

Turismo - Hoteles Comercio - Autos
224

74%

100%

78% 71%

Resto del Aiho

16
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Tendencia Positiva de Ventas - Por Actividad
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Tendencia Positiva de Ventas - Por Actividad
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Perspectiva de Empleo
Proximo 12 meses: 90% de las empresas esperan mantener o aumentar el nimero de empleados.

90% de las empresas esperan aumentar o mantener el Perspectivas de Empleo - Préximos 12 Meses
numero de empleados durante los préximos 12 meses.

- 36% esperan aumentar; vayor [T -

- 54% esperan mantener.
Las Actividades con mayor intencion de Empleo: igual [ 315

Menor - 9%

- Salud 64%;
- Logistica 63%;

- Distribuidores de Autos 56%.
Actividades con Actividades con

Las Actividades con menor intencién de Empleo: Mayor Intencién de Empleo Menor Intencién de Empleo

- Agroindustria 14%;

Salud _ 64% Agroindustria [l 14%

- Comunicaciones 17%;

- Industria 21%.

Logistica _ 63% Comunicaciones - 17%

Desde el punto de vista de Ventas, las empresas con mayor
intencién de Empleo:

- Mayores de $100M 59%;
- $1M - $2.5M 48%.

Comercio - Autos _ 56% Industria - 21%
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Panama - Nivel de Confianza Econodmica (NCE): 8.2/10.0
Desde el punto de vista de las Empresas participantes, el nivel de confianza en la economia panamena y
COMo pais seguro para invertir.

En Enero 2206, el Nivel de Confianza Econdmica (NCE) Nivel de Confianza Economica - NCE Panama

alcanzo6 8.2 en una escalade 1 a 10, 0.2 puntos
porcentuales por debajo del resultado de Diciembre
2026.

El NCE de Enero 2026 se encuentra dentro del rango alto
(8-10) del indicador, y es el segundo mas alto de las
mediciones realizadas.

Las Actividades con NCE mas alto: Comunicaciones,
Comercio - Autos, Banca, y Turismo - Hoteles.

Nivel de Confianza Econdmica - Alto

4
Comunicaciones | ENEEEEEGG o .:
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Comercio - Autos | ENEEEEN o1 2
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Turismo - Hoteles || GGG 0.0
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Comentarios - Ventas y Empleo
Comentarios Positivos - Se mantienen estable en 47%..

Comentarios Positivos

48

100%

Comentarios
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Neutrales _23%
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"Esperamos al subir las ventas, aumentar los colaboradores.”  “Prioridad ser mucho mas productivos - hacer mas con lo
Actividad - Salud mismo.”
Actividad - Servicios
"Empleo estable con proyeccion de crecimiento de 10%.”
Actividad - Logistica "No carbura la creacion de empleo, ni la inversion privada."
Actividad - Industria
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Tema Critico

éCual cree usted es el tema mas critico que enfrenta Panama?

TOP 3: Tema Critico

corrupcién || G s - 2022 2023 2025-Ene  2025-Sep

1 Empleo Educacidn Corrupcidn  Commupcidn
2 Justicia Justicia Educacidn Educacidn

Educacién _ 28% 3 Bducacion Empleo  Empleo Emplag

Empleo [N 13%

Analisis de Tema Critico por Volumen de Ventas

o entas Tema Critico % Muestra Motas
Justicia - 7% P
<$150K Corrupcion 42% a1
$150K-$1M Corrupcion 43% 37 Educacidn 35%
Desigualdad [l 4% $1M-$2.5M  Corupcién  52% 25
$2.5M-%10M  Corrupcitn 57% 35
otros [l 4% $10M-$50M  Corrupcitn 43% 44 Educacian 30%
$50M-$100M Educacion 32% 19 Empleo 26%
>$100M Corrupcicn 43% 33 Educacian 30%
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Evaluacion de los Organos del Estado

Su perspectiva sobre el Organo Ejecutivo

Estable -23%

Negativa l 6%

Positiva l 4%

escale | 3

Su perspectiva sobre la Asamblea Nacional

Su perspectiva sobre el Organo Judicial

Positiva - 13%

vegative | o>

Evaluaciin del Organo Ejecutivo Jun-24 Jul-24 Aug-24 Sap-24 how-24 Jun-25 Jul-25 AUE-25 Qict-25 lan-26
Positiva 9% 0% G54 5944 41% Ad% Bd% 59% LL T1%
Establa 18% 26% 27 33% 474 35% 34% 35% A0% 230
Megativa 3% 3% 4% T4 1% 17% 12% 6% 11% 6%
Total 100%: 100%: 100% 10044 L 100% 100% 100% 100% 100%
Evaluaciin del Organo Legislativo Jun-24 Jul-24 HAug-24 Sap-24 how-24 Jun-25 Jul-25 AUg-25 Qict-25 lan-26
Positiva 28% G5 4% 6% 4% B% 2% A% A% A%
Estable 45% 4% A3% A41% 35% 2B% 2B% 35% 28% 33%
hegativa 27% 47% 53% 54% 61% BEW 0% G2% G5 53
Total 100% 100% 100% 10044 L 100% 100% 100% 100% 100%
Evaluacidn del Organo Judicial Jun-24 Jul-24 HAug-24 Sap-24 how-24 Jun-25 Jul-25 AUE-25 Qict-25 lan-26
Positiva 28% 8% 4% % 4% n'a T A% 6% 13%
Establa 45% 44% A3 41% 35% n'a B1% 35% 474 LEL
hegativa 27% 47% 53% 54% 61% n'a 42% B0%: 47 A0%;
Total 100%: 100%: 100% 10044 L i 100% 100% 100% 100%
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Balance Fiscal: Lo Basico

por
Ing. Domingo Latorraca M.

Cuando medimos la salud de nuestras finanzas personales, es critico el
balance entre los ingresos y gastos que generamos, cuanta deuda tenemos y
como se comporta con relacion a nuestros ingresos, y el ahorro que
podemos generar a través del tiempo.

También, en general es importante para la mayoria el lograr realizar la
inversion mas preciada — una vivienda propia. Asi mismo, con algunas
complicaciones adicionales, las empresas y el Estado deben procurar
mantener sus finanzas sanas, de manera que sean sujetas de crédito cuando
lo requieran, y sean una buena inversidon en el momento oportuno.

En el caso del Estado, el Balance Fiscal es un indicador clave que es
utilizado, en conjunto con otros, para evaluar su salud financiera. El objetivo
de estas notas es explicar lo basico y la importancia que tiene para Panama
el Balance Fiscal como un indicador clave de la salud financiera del pais.

Componentes del Balance Fiscal

Los dos componentes del Balance Fiscal son: Ingresos (A) y Gastos (B). El
Balance Fiscal es la diferencia entre A y B. Usualmente, y para efectos de
evaluar el desempefio fiscal de un pais, se estima el Balance Fiscal del
Sector Publico no Financiero (SPNF) - que incluye al Gobierno Central, la
Caja de Seguro Social (CSS), Instituciones que Consolidan, las Empresas
Publicas, y las Agencias No Consolidadas; y se excluye a las instituciones
financieras del Estado.

Los Ingresos Totales (A) estan compuestos por:

a. Ingresos Corrientes del Gobierno General, incluyendo Gobierno Central, la
CSS y Agencias que Consolidan;

b. Balance Operacional de las Empresas Publicas;
Balance Operacional de las Agencias no Consolidadas;
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d. Otros Ingresos (Ingresos de Capital, Concesion Neta de Préstamos, y
Donaciones).

Los Gastos Totales (B) estan compuestos por:

g. Gastos Corrientes del Gobierno Central, incluyendo la CSS y Agencias que
Consolidan, y con el pago de Intereses segregado del resto de los
gastos;

h. Gasto de Capital - las inversiones que hace el Gobierno y las instituciones
publicas incluidas en el SPNF.

Figura No. 1: Componentes del Balance Fiscal

Ingresos Totales (A) Gastos Totales (B)

a. Ingresos Corrientes g. Gastos Corrientes

Gobierno General Gobierno General
+ +
b. Balance Operacional Intereses de la

Empresas Publicas — Deuda Publica
+ +
c. Agencias no h. Gasto de Capital
Consolidadas
+
d. Otros Ingresos

|
Balance Fiscal

Es importante resaltar que dentro del Gasto Corriente se encuentra el pago
de Intereses de la Deuda Publica, tanto interna como externa. Sin embargo,
para algunos calculos, como lo es el Balance Primario, se excluyen los
Intereses del calculo.
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Balance Fiscal: Lo Basico (Continuacion)
por
Ing. Domingo Latorraca M.

Ademas del Balance Fiscal (A - B), los calculos que también lo acompafian
son:

- Ahorro Corriente del SPNF que es igual a la suma de los ingresos del
Gobierno General (a), el Balance Operacional de la Empresas Publicas (b),
las Agencias no Consolidadas (c), menos los Gastos Corrientes (g);

- Balance Primario, que es igual a la diferencia entre los Ingresos Totales
(A) y los Gastos Totales (B), excluyendo los Intereses.

Figura No. 2: Ahorro Corriente y Balance Primario

Ahorro Corriente SPMF Balance Primario
a. Ingresos Corrientes
Gobierno General

+ Intereses de

b. Balance Operacional Deuda Pablica
Empresas Plblicas -

+ Gastos Totales (B)

C. Agencias no
Consolidadas

Ingresos Totales (A)

g. Gasto Corriente

Por ultimo, los calculos y resultados del proceso de estimaciéon del Balance
Fiscal se reportan relativo al tamafo de la economia, medida a través del
PIB Nominal — por esto, el Balance Fiscal se reporta en monto ($) y en
porcentaje, como porcentaje del PIB Nominal.

Importancia del Balance Fiscal

Un Balance Fiscal positivo muestra la capacidad de un pais de generar
ingresos suficientes para cubrir sus gastos, incluyendo las inversiones, el
servicio de deuda, y al final generar un ahorro.
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Un Balance Fiscal negativo (denominado Déficit Fiscal), que se financia con
deuda o con ahorros, en el largo plazo y sin un plan para su control, puede
resultar en un problema significativo para las finanzas publicas y el costo de
financiamiento publico y privado, ademas de un aumento del nivel de
endeudamiento publico que puede resultar insostenible sin medidas
estructurales y de shock.

Un Déficit Fiscal controlado, cuyos recursos que generan el desbalance son
utilizados exclusivamente en inversiones de capital, y que es financiado con
deuda publica, y cuya relacién con el Producto Interno Bruto (PIB) se
mantiene en una trayectoria descendiente, hasta alcanzar una meta - 40%
en el caso de Panama, es saludable.

Para Panama, el mantener el Balance Fiscal y el Endeudamiento Publico bajo
control es critico.

Balance Fiscal de Panama

Recientemente, Panama reportd los resultados del Balance Fiscal para el
ano 2025: un -3.7% del PIB en el Sector Publico No Financiero. Este
resultado es una mejora significativa con relacién a 2024, cuando el déficit
alcanzd 6.2% - unos $5,390 Millones. Con relacidn al cierre de 2024, el
resultado reportado significa una disminucidon del Déficit Fiscal de $2,070
Millones.

Una consecuencia del aumento del Déficit Fiscal es el aumento del saldo de
la Deuda Publica, el nivel de Endeudamiento Publico, y el Gasto de Interés -
que presiona el Presupuesto General del Estado y las finanzas publicas.
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Balance Fiscal: Lo Basico (Continuacion)
por
Ing. Domingo Latorraca M.

Tabla No. 1: Balance Fiscal 2025

Afo Variacion
Balance Fiscal SPNF ($ Millones) 2024 2025 M %
A, Ingresos Totales
a. Ingresos Corrientes Gobierno General 14,411 15,345 934
b. Balance Operacional de las Empresas Publicas a8 105 7
c.Agencias no Consolidadas y Otros BO 147 67
d. Ingresos de Capital 32 24 (8}
&. Concesion Neta de Préstamos [17) (B) 11
f. Donaciones - - -
TOTAL 14,805 15614 1010 7%
B. Gastos Totales
g. Gastos Corrientes
Gastos Corrientes (excluye Intereses) 12,8913 12,587 [ 328)
Intereses 2,519 2,718 198
Total Gasto Corrientes 15,432 15,304
h. Gasto de Capital 4,563 3,631 1932)
TOTAL 15,885 18,935 (1,060} -5%
Ahorro Corriente SPNF (a+b+c-g) {B43) 282

Balance Primario [A-B+Intereses) {2.871) [(B03)

Balance Total (5300) (3,321) 2,089
% del PIB -6.2%  -3.7%

Fuente: MEF - Balance Fiscal del Gobierno Centraly SPNF, Feb. 2025,

Entre los afios 2000 y 2019 Panama logré reducir el nivel de endeudamiento
publico, que llegd a alcanzar 71% en 2001 hasta un minimo de 34% en
2012, y 44% a finales de 2019. La Ley de Responsabilidad Fiscal, que
originalmente fue regulada a través de la Ley 20 de 2002, derogada
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parcialmente por la Ley 34 de 2008, modificada significativamente por la Ley
38 de 2012, y recientemente reformada por la Ley 445 de 2024, establece el
marco fiscal de Panama. A partir de esta regulacion, Panama ha intentado,
con resultados parciales, el alcanzar Balances Fiscales que le permitan
reducir y mantener un Nivel de Endeudamiento de 40%. Durante el periodo
2009-2018 Panama alcanz6 y mantuvo un nivel de Endeudamiento Publico
dentro de este marco de referencia.

Figura No. 3: Balance Fiscal SPNF (%/PIB)

1,000 6.0%
- 4.0%
L]
0.0%
-2.0%
-4.0%
-6.0%
-8.0%
-10.0%

(6,000) -12.0%
2000 2005 2010 2015 2020 2025

(1,000)

(2,000)

(3,000)
(4,000)

(5,000)

- S\ %/PIB Fuente: MEF

A partir de 2019 y sobre todo en 2020 el Balance Fiscal se deteriord
significativamente, pasando de -2.0% en 2018, -2.9% en 2019, y -10.1% en
2020. Esto causdé un aumento significativo en el saldo de la Deuda Publica y
el Nivel de Endeudamiento Publico, alcanzando un 65% del PIB - el mas alto
desde 2005. El Balance Fiscal en 2020 fue de -$5,350M.
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Balance Fiscal: Lo Basico (Continuacion)
por
Ing. Domingo Latorraca M.

Figura No. 4: Nivel de Endeudamiento Publico (%/PIB)

80%
71% 70%
67% 67% 65% 66%
61% 60% 62%
(]
56%

0,
L a0% 38%

40% ——

3% 349

0%
2000 2005 2010 2015 2020 2025
Fuente: MEF.

Perspectivas a 2030

Habiendo logrado un avance significativo en 2025 con un Balance Fiscal de -
3.7% en el SPNF, los resultados fiscales esperados y establecidos en la Ley
de Responsabilidad Fiscal seran de una disminucion paulatina hasta alcanzar
la meta de -1.5% en 2030; de ahi en adelante, se deberd mantener un
Balance Fiscal de -1.5%. Esto permitird una reducciéon en el Nivel de
Endeudamiento hasta alcanzar y mantener 40% del PIB.

ENERO 2026

Figura No. 5: Proyeccion de Balance Fiscal del SPNF - %/PIB

0.0%
2025 2026 2027 2028 2029 2030

-1.0% -1.5%
-2.0%

-2.0%

-3.0%

-4.0%
-4.0%

-5.0%
Fuente: Ley 445-2024.

Este desempefio brindara flexibilidad en el Presupuesto General del Estado,
mejorara la evaluacién de riesgo de Panama y las condiciones de
financiamiento —-tanto publico como privado. Ademads, mejorara las
perspectivas de atraer inversion extranjera directa y la confianza del sector
privado que cree e invierte en Panama.

El Balance Fiscal es un indicador clave para medir el desempefio financiero
de un pais. Panama ha iniciado el dificil camino de mejorar su evaluacién de
riesgo, la confianza de los inversionistas, tanto institucionales como directos,
y la apreciacién de Panama como un Puerto Seguro.
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Sobre ELEMENTE

Nuestro Equipo

Rosali Cedeiio B. Gustavo M. Eisenmann

rcedeno@elemente.com.pa geisenmann@elemente.com.pa
M +507-6937-4714 M +507-6674-5089

i

Diego Eleta Q.
deleta@elemente.com.pa
M +507-6613-6468

Yvonne Garcia Andrés F. Humbert Domingo Latorraca M.

ygarcia@elemente.com.pa ahumbert@elemente.com.pa dlatorraca@elemente.com.pa

M +507-6090-2314 M +507-6678-7727 M +507-6674-0658
ELEMENTE

Nuestros Servicios

GOBIERNO ESTRATEGIAY
CORPORATIVO TRANSFORMACION
ASESORIA ESTRATEGIA
FINANCIERA DIGITAL
ANALITICA

MODELOS PREDICTIVOS

Nuestro Propdsito
Generamos Valor a traves de
Analisis, Planificacion e Innovacion
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