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Un equipo comprometido, de 265 profesionales, tra-
baja dia a dia en Microserfin para reducir la pobreza
v la vulnerabilidad de |os panamenos, especialmen-
te en las zonas rurales.

Soluciones de Microfinanzas SA. (Mi-
croserfin) cuenta con una significati-
va trayectoria en Panama. Surgio con
el objetivo de mejorar la calidad de vi-
da de los emprendedores de bajos re-
cursos v la de sus familias, a traves de
la inclusion financiera. 265 personas
fortalecen la entidad, dia a dia, com-
prometidos con el desarrollo de sus
clientes, para acabar con la pobreza vy
sembrar prosperidad en poblaciones
vulnerables.

Microserfin cubre todo el pais, especial-
mente las dreas rurales en las que atien-
de a los emprendedores en sus nego-
Cios agropecuarios, y los acompana
desde el principio vy a lo largo del tiem-
PO, a traves del asesoramiento persona-
lizado de sus oficiales especializados.

También forma parte de la Mesa Estra-
tégica de Emprendimiento de Panama,
que relne a las principales institucio-

nes del sector publico, privado y acadeé-
mico, para estimular el emprendimien-
to en el palis. Esta Mesa Estratégica esta
coordinada por la Autoridad de la Mi-
cro, Pequeria y Mediana Empresa (AM-
PYME), del Gobierno de Panama, que
desarrolla programas para emprende-
dores y empresarios.

Microserfin fue premiada en la novena
edicion de los APC Awards de la Aso-
clacion Panamena de Crédito (APC),
que cada ano reconoce a las entidades
financieras y comerciales que mejor re-
portan la informacion necesaria, com-
pleta y correcta, para el beneficio de los
clientes, del propio sistema 'y de la eco-
nomia del pais.

En 2017 Microserfin ha otorgado mas
de USD 22 millones en créditos produc-
tivos, con el objetivo de generar oportu-
nidades de desarrollo social y economi-
CO a través de las microfinanzas.

Microserfin forma
parte de la Mesa
Estratégica de
Emprendimiento
de Panama, que
reune a 1as princi-
pales instituciones
del sector publico,
privado y acade-
miIco, para estimu-
lar el emprend|-
miento en el pais
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Principales magnitudes

Datos a 31 de diciembre de 2017

Clientes totales NC desembolsos en 2017 Numero de oficinas
Cartera bruta (USD) Desembolso medio (USD) Numero de empleados
Monto desembolsado en 2017 (USD) Personas gue han recibido

educacion financiera

22./11.828 58/6

Fuente: Microserfin. Calculos FMBBVA.

Microserfin Panama
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Clientes
totales

1/25/3

Durante el ano 201/ Microserfin mantiene su foco en
atender a emprendedores de bajos ingresos en Pana-
ma: de 10s mas de 5000 clientes nuevos, el /2% esta
esta en situacion de vulnerabilidad. Ademas, ha apos-
tado por atender a estos clientes en zonas remotas y
de dificil acceso. El 40% de los 17000 clientes se en-
cuentra en zonas rurales donde hay mas obstaculos
economicos Y financieros, asi como barreras de acce-
SO a la salud e infraestructuras basicas. Ademas, los
bajos niveles de educacion condicionan el acceso
a empleos 0 a capacitacion, por lo que el emprendi-
Mmiento puede ser una via para conseguir ingresos.




Clientes
totales

Clientes
nuevos
en 2017
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172523

B 5 £ EE
72% 43% 40% 30%

Vulnerabilidad' Mujeres Entorno rural Educacion primaria
alosumo?
([ 3 ;

B b £ B
72% 42% 44%  23%

Vulnerabilidad' Mujeres Entorno rural Educacion primaria
a lo sumo?
@ <

= 55
1130 313 30

UsD UsD DEersonas

Desembolso Excedente mensual  Tamano
medio? per capita hogar

1. De acuerdo con las lineas de pobreza oficiales del Ministerio de Economia y Finanzas, diferenciando entorno rural y urbano. Se
considera clientes vulnerables aquellos cuyo excedente pc. (estimado a partir del excedente del negocio, dividido por el tamafio
del hogar) esta por debajo del umbral que se obtiene al multiplicar por tres la cifra atribuida a la LP de su pais y entorno. 2.
Proporcion sobre el total de clientes de crédito gue tiene, como maximo, educacion primaria completa. 3. Desembolso medio:
desembolso promedio de los clientes nuevos atendidos durante 2017,

Fuente: Microserfin. Calculos FMBBVA.
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1. Nuestros clientes
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ODS en los que impacta

Perfil socioeconémico

» Un 72% de los clientes de Microserfin
se encuentra en situacion de vulnerabi-
lidad y el 22% genera excedentes men-
suales per capita (pc.) por debajo de la
linea de pobreza (LP). El interés por aten-
der a clientes de bajos recursos se ha
mantenido a lo largo de los anos, pues
en 2017 este indicador se mantiene.

« Fomentar el emprendimiento entre las
mujeres es especialmente relevante, ya
gue parten de mayores niveles de pobre-
za: el 26% de las mujeres es pobre, fren-
te al 19% de los hombres. Por ello, y para
lograr una disminucion en las desigual-
dades y un crecimiento inclusivo, es im-
portante financiar a mujeres para que
tengan su propia fuente de ingresos. El
43% del total de clientes son mujeres.

» En2017 seatendio a5037 clientes nue-
vos, alcanzando un 16% de clientes po-
bresy un 7% de clientes en extrerna po-
breza, cuyos emprendimientos no son
suficientes para proveer de una canas-
ta basica de alimentos a cada miembro
del hogar.

1. De acuerdo con las lineas de pobreza oficia-
les del Ministerio de Economia y Finanzas, dife-
renciando entorno rural y urbano se considera
como segmento vulnerable al formado por
clientes cuyo excedente pc. (estimado a partir
del excedente del negocio, dividido entre el ta-
mano del hogar) esta sobre la linea de pobre-
za, pero por debajo del umbral que se obtiene
al multiplicar por tres la cifra atribuida a dicha
linea. Total representa el numero de clientes
vigentes a 3112.2017. 2. Considera las mujeres
vigentes a 3112.2017. Se presenta el excedente
p.c. promedio de clientas nuevas en 2017,



» as mujeres, en términos relativos, son
el segmento de clientes nuevos mas vul-
nerable; de las personas en extrema po-
breza atendidas, un 47% eran mujeres,
elevandose hasta el 54% en el caso de
clientes pobres.

» El excedente p.c. de las personas ex-
trermadamente pobres es de USD 46, 1o
cual representa un 35% de la LP y signi-
fica que sus ingresos tienen gque crecer
dos veces para poder superar su situa-
cion de inicio. Los excedentes de parti-
da de las mujeres son menores en todos
los casos.

» El gap entre hombres y mujeres au-
menta a medida gue sus rentas son su-
periores (5,29 veces la LP para los hom-
bres versus 502 veces para las mujeres,
en el caso de clientes clasificados co-
Mo otros).

» Durante 2017 un 42% de los empren-
dedores nuevos eran mujeres, siendo
el mayor porcentaje de nuevos clientes
de los ultimos tres anos. Por otro lado, se
mantiene el esfuerzo en atender a clien-
tes en zonas rurales (39% en 2016 y 44%
en 2017) y con educacion primaria a lo
sumo (23% en 2017), siendo los segmen-
tos mads vulnerables (ver grdfico 6).

» Los clientes mas pobres buscan ac-
tividades de peguena envergadura, de
pPOCO Nnivel técnico y que les permita ge-
nerar liguidez rapidamente, como, por
ejemplo, negocios relativamente faciles
en el sector Agricola (cultivo de cereales)
o el Comercio al por menor (venta de ali-
mentos y bebidas).

3y 4. Considera la entrada de clientes durante
el afo (sin créditos anteriores). 5. De acuerdo
conlas lineas de pobreza oficiales del Ministerio
de Economia y Finanzas, diferenciando entor-
no rural y urbano. Considera clientes nuevos
durante el afo (sin créditos anteriores).
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« El perfil de cliente que atendemos con
mayores niveles de pobreza es el de mu-
jeres dedicadas al sector Agricola, con
edades entre 30y 60 anos. Los hombres
con este mismo perfil presentan una in-
cidencia de pobreza de siete puntos por-
centuales (p.p.) menos. Otros segmentos
de clientes con elevadaincidencia de po-
breza son las mujeres dedicadas al Co-
mercio al por menor, de entre 30 y 60
anos, asi como todos los clientes mayo-
res de 60 anos.
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Perfil de sus negocios

 Dado su foco en atender clientes en zo-
nas rurales, Microserfin se caracteriza por
apostar, en mayor medida, por el sector
Agropecuario (33% del total de clientes),
seguido de emprendedores de Produc-
cion y transformacion (un 24% del total)
y Comercio al por menor (23% del total).

» Depromedio, el sector Agro tiene unos
niveles de activo significativamente mas
altos que los demas sectores, reflejando
una mayor dispersion de clientes en fun-
cion de su nivel de pobreza. Esto se re-
fleja en sus margenes: los costes medios
sobre ventas presentan mayor diferen-
cia gue en otros sectores (el 67% para
clientes por debajo de la LPy un54% pa-
ra no pobres).

» Enlos demas sectores, las diferencias de
margenes no son tan marcadas y se man-
tienen estables en rangos mas cerrados.

» De promedio, el valor de activos tota-
les de clientes no pobres es el doble del
valor de activos de clientesbajola LP Se
observan elevados niveles de activos
en todos los sectores, siendo Comer-
cio el que presenta una relacion mejor
entre ventas y activos (mayor rotacion
de activos).

6. Considera la entrada de clientes nuevos
durante el ano. Total’ representa el nimero
de clientes vigentes a 3112.2017. 7. Considera
la entrada de clientes nuevos durante el ano.
“Total' representa el sumatorio de la participa-
cion de los segmentos analizados, calculado
sobre el total de clientes nuevos atendidos en
2017 ‘Resto’ representa la participacion de los
segmentos no incluidos en el grafico, calcula-
do sobre el total de clientes nuevos atendidos
en 2017. 8 y 9. Considera clientes vigentes a
3112.2017. Datos sobre las ventas mensuales
medias vy los activos medios de cada uno de
los sectores. Datos de los costes sobre ventas
medias de cada uno de los sectores. Se pre-
senta segmentado por clientes bajo la LP (cla-
sificados como extremadamente pobres y po-
bres) y clientes sobre la LP (clasificados como
vulnerables y otros).
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» Debido alafacilidad de emprender ne-
gocios comerciales, las mujeres tienen
mayor presencia en los sectores de Co-
mercio al por menor (33% del total), sien-
do sus principales actividades la venta
dealimentos y bebidas (18%), seguido de
venta de ferreteria, cosmeticos, joyeria,
juguetes y vestidos (5%).

» En el sector Agro, en especial, se ob-
serva una mayor necesidad de accesoa
fuentes de financiacion, pues los demas
sectores se encuentran mas apalanca-
dos, alcanzando niveles del 16% sobre el
activo, mientras gue en el sector Agro al-
canza el 2%-4%.

» Los clientes en el sector Agro se en-
cuentran en zonas rurales, donde el ac-
Ceso a servicios financieros esta mas limi-
tado vy la percepcion de riesgos es mas
elevada. Por ello, a pesar de su alto nivel
de activos, es un segmento gue necesi-
ta del microcrédito para su financiacion.
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10. Datos sobre el activo, pasivo y patrimonio medio vy ratios de estos, para cada uno de los sectores, segmentado por clientes bajo la LP y clientes sobre
la LP. El' pasivo no incluye el crédito concedido por la entidad. Considera clientes vigentes a 3112.2017

Dénde se encuentran
nuestros clientes

 Por medio de 13 oficinas, siete oficinas
ligeras y 10 puntos de atencion (ODEQ),
Microserfin tiene presencia en gran par-
te de los distritos mas pobres del pais, lle-
gando a atender clientes nuevos que ge-
neran excedentes bajo la LP (pobres en
esta seccion) en las provincias de Bocas
del Toro (el 62% de los clientes nuevos
son pobres), Coclé (el 34%), y Chiriqui (el
31%). Un 30% de los clientes vigentes de
Microserfin esta en estas zonas de alta
incidencia de pobreza nacional (Buglé,
Kuna Yala y Embera no estan atendidas
debido al caracter nomada de la comu-
nidad indigena).

« Esteesfuerzodemuestra el compromi-
SO para atender clientes en zonas de ma-
yor desigualdad, promoviendo el desa-
rrollo sostenible de todo el pals.

Microserfin, por
medio de su red
de oficinas, tiene
presencia en gran
parte de los distri-
tos mas vuinera-
bles del pais, con
el compromiso
de un desarrollo
sostenible
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11. Porcentaje de hogares pobres por distritos y corregimientos (2015), Ministerio de Economia y Finanzas. Se representan los 10 distritos con el mayor
% de clientes nuevos pobres atendidos durante 2017,

Microserfin Panama
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2. Desarrollo de nuestros clientes
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ODS en los que impacta

Crecimiento
de sus negocios

» Con una estabilidad econdomica v fi-
nanciera, el PIB de Panama crecio en
2017 unb,8%. Esto supone unbuen esce-
nario para que los emprendedores con-
sigan hacer crecer sus Nnegocios, si bien
el segmento al que se atiende presenta
particularidades propias. Asi, las ventas
mensuales de |os clientes crecen un 7%
de promedio, con un incremento en los
excedentes medios de 2,6% (hombres
2.3% vy mujeres 3,2%).

» Elcrecimiento en ventas y excedentes
mensuales es mayor en Agro, registran-
do unos crecimientos del 38% sobre los
excedentes mensuales, mientras que,
por el elevado valor de los activos, estos
solo crecen de media un 76%, por deba-
jo de todos los demas sectores.

» Las mujeres, en términos absolutos,
tienen la mitad de los activos que los
hombres, pero sus Nnegocios son capa-
ces de generar un mismo nivel de ven-
tas y excedentes, o gue pone de relieve
la acumulacion de activos no producti-
VOS por su parte.

12, 13, 14 y 15. Datos sobre clientes que han
estado vigentes en algun momento del afio
Yy que cuentan con algun desembolso o ac-
tualizacion durante los Ultimos 12 meses de
relacion con la entidad. Para el cadlculo se ha
utilizado la tasa de crecimiento interanual com-
puesta (TCAC) de las cohortes de 2012-2017,
presentando, para cada sector, el promedio
ponderado de dichas tasas.



Salidade pobreza

» Debido a su esfuerzo en atender a
clientes vulnerables en zonas rurales, Mi-
croserfin se centra en los sectores Agro
y Produccion/transformacion. Estos em-
prendedores presentan rentas mas ines-
tables en el tiempo, por lo que generar
rentas por encima de la la linea de po-
breza de manera sostenida, es un reto.

« Aligual que en otras instituciones mi-
crofinancieras, se observa gue entornoa
un 12% de los clientes no pobres caen en
pobreza, si bien este desempeno es esta-
ble con el paso del tiempo.

» Amedidague permanecen mastiempo
con la entidad, se observa un crecimiento
sostenido del excedente de los negocios
de los clientes. Asi, su contribucion al ho-
gar (excedente pc) refleja una tendencia
estable, relativo a la LP nacional.

» |Los clientes pobres y en extrema po-
breza necesitan del mismo numero de
créditos o renovaciones (cuatro en to-
tal) para poder superar el umbral de la
LP. Cuanto menor es la renta de partida,
mayor es el crecimiento (pendiente de
la curva) que consiguen los clientes. Los
desembolsos de 2017 estan en linea con
el comportamiento historico.

16. Se observan los clientes que han estado vi-
gentes en algun momento de 2017 y cuyos da-
tos se han actualizado en los Ultimos 12 meses.
Se excluye de la salida de la pobreza aguellos
clientes dados de baja por impago (castigados).
« Salida de pobreza: clientes en la pobreza (cla-
sificados como extremadamente pobres y po-
bres) al inicio que han superado la linea de po-
breza respecto a su propio segmento (pobreza).
« Caen en pobreza: clientes en no pobreza (cla-
sificados como vulnerables u otros) al inicio,
que han entrado en la pobreza, entre el nume-
ro de clientes en no pobreza al inicio. 17. Para
la muestra de clientes atendidos desde 2011 a
3112.2017, clasificados segun su situacion inicial
en el primer crédito, se muestra la evolucion del
excedente pc. en cada ciclo de credito, relativiza-
do respecto a la linea de pobreza oficial de cada
pals. El excedente pc. relativo, toma valor uno
cuando es igual a la linea de pobreza.
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» Losclientes pobresy vulnerables man-
tienen unos crecimientos estables en el
tiempo; en cambio, los clientes en ex-
trema pobreza sufren efectos ciclicos,
presentando mayores crecimientos
en sus excedentes p.c, con una mayor
inestabilidad.

» Del conjunto de clientes gue ha tenido
al menos cinco créditos en la entidad, se
observa volatilidad (cliente que cruza la
LP al menos dos veces) en el 16% de los
clientes bajo la LP vy, en el 10% de los no
pobres, se observa inestabilidad que im-
pacta en el progreso de |os clientes.

» Delos clientes bajo la LP. un 54% supe-
rala pobreza y un 38% lo hace de forma
permanente durante el periodo observa-
do, mientras que un 16% sufre recaidas.

= De los clientes no pobres, en torno al
809% mantiene su condicion inicial, mien-
tras tanto el 22% cae en pobreza, con un
10% que lo hace de forma temporal.

 |avolatilidad es uno de los factores pri-
mordiales de la caida en la pobreza. El
48% de los clientes que entran en pobre-
za lo hace debido a una reduccion de los
ingresos (principalmente clientes en el
sector Agro), mientras el 34% se debe a
unincrementoenlos costes, siendolosin-
directos la principal causa. El restante 18%
entra en pobreza principalmente con el
incremento de los miembros del hogar.

18. Para la muestra de clientes atendidos desde
201 a 31122017. La clasificacion del cliente se basa
en su situacion de vulnerabilidad en cada ciclo de
crédito. 19. Muestra de clientes atendidos desde
20N a 31122017 que ha tenido un minimo de cinco
desembolsos. La clasificacion segun vulnerabilidad
considera su situacion en el primer crédito y seg-
mentado por clientes bajo la LP (clasificados como
extremadamente pobres y pobres) y clientes so-
bre la LP (clasificados como vulnerables y otros).
« Voldtil: cliente que cruza la linea de pobreza al
menos dos veces. « Sale de pobreza: cliente que
sale de pobreza y no vuelve a entrar en pobreza.
« Entra en pobreza: cliente que entra en pobre-
Za en un ciclo y no vuelve a salir de la pobreza.
« Estable: cliente que se mantiene pobre 0 no po-
bre alolargo de los cinco desembolsos.
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= Seevidencia coOmo un gran porcentaje
de los clientes tiene un buen desempe-
A0 y consigue superar la pobreza o me-
jorar su situacion. Gran parte de los es-
fuerzos deben estar en la estabilizacion
de los ingresos.

Impactoindirecto

» Después de dos afnos de relacion con
Microserfin, un5% de los emprendedores
logra emplear al menos a una persona, y
tras cinco anos con la entidad 1o hace el
11%, impactando en el entorno economi-
co en el cual trabajan los clientes.

» Panama cuenta con un mercado labo-
ral muy dinamico, que beneficia y facili-
ta a los emprendedores realizar contra-
taciones. El 24% del total de clientes tiene
por lo menos un trabajador.

« Trascurridos tres anos en la entidad el
12% de los clientes logra mejorar su Vi-
vienda, lo gue implica una situacion mas
favorable para la consecucion de sus
objetivos.

20. Se observan los clientes que han estado
vigentes en algun momento de 2017 y cuyos
datos se han actualizado en los ultimos 12 me-
ses de relacion con la entidad. Se muestran
aqguellos clientes que en inicio se clasificaron
COmo no pobres y que actualmente estan bajo
la LP. 21. Considera el niumero de empleados
del negocio de los clientes vigentes a 3112.2017.
22. Considera el aumento en el numero de em-
pleados del negocio sobre la situacion inicial,
para clientes vigentes a 3112.201/ de cada co-
horte. Se muestran promedios de las cohortes
de 2012-2017. 23. Proporcion de clientes vigen-
tes a 3112.2017 de cada cohorte, que pasa de Vi-
vienda alqguilada a propia o cambia de vivienda
a una de menor antigtiedad.
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3. Relacion con los clientes
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ODS en los que impacta

« Los clientes nuevos atendidos tienen
unas ventas mensuales similares en el
tiempo, lo que refleja una correlacion
con el hecho de atender a clientes obje-
tivos (vulnerables).

» El promedio de la cuota sobre las ven-
tas también se mantiene estable, en tor-
no al 6% de las ventas mensuales pro-
medio en 2017.

» Ademas, a medida que los clientes
crecen con la entidad, se observa un
acompafiamiento de los desembolsos
medios, alcanzando los USD 2080 pa-
ra aquellos con una antigliedad igual o
Mayor a cinCo anos.

» Conunaretenciondel 43%despuésde
dos anos, Microserfin se posiciona como
una entidad comprometida en atender
las necesidades de los clientes, de los
cuales mas de la mitad (el 51%) decide
contratar un segundo crédito.

24. Considera los clientes nuevos (sin créditos
anteriores) captados durante el afio. Desem-
bolso medio, calculado como el promedio del
primer desembolso para los clientes nuevos en
cada afno. Peso de la cuota calculado como pro-
medio de la ratio (cuota, sobre ventas) de cada
cliente. TAM: tasa anual media. 25. Evolucion del
desembolso medio por operacion a lo largo del
tiempo. El valor inicial’ es el promedio del valor
inicial de las cohortes de 2012-2017 al que se le
aplica el crecimiento promedio del desembolso
de las cohortes 2012-2017. 26. ‘Retencion’: por-
centaje de clientes de cada cohorte que sigue
vigente a cierre de cada ano vy hasta 3112.2017.
Se muestran promedios de las cohortes de
2012-2017. ‘Recurrencia’ clientes atendidos des-
de 2011. Porcentaje de clientes que, después de
un primer crédito, accede a otro. La distancia
entre ciclos es la distancia que se produce entre
dos desembolsos sucesivos.



Analisis macroeconomico

Panama

La economia de Panama es una de las mas dinami-
Cas, CON uno de los mayores ingresos per capita y
con la menor inflacion de la region. Sin embargo, el
efecto del crecimiento en la reduccion de la pobreza
vy desigualdad ha sido inferior que el del promedio de

Ameérica Latina.
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Entorno economico

Crecimiento econémico:
el mas dindamico delaregion

En 2017 la economia panamena crecio
el 58%, por el mayor dinamismo maos-
trado por los sectores de Transporte,
almacenamiento y comunicaciones,
Construccion, Explotacion de minas vy
canteras vy Servicio de educacion'. El
sector de Transporte, almacenamiento
Yy comunicaciones crecid por encima
del 12%, debido al alza extraordinaria de
las operaciones del Canal de Panama,
asociadas a la mayor infraestructura
tras culminarse la ampliacion, y al me-
jor desempeno del sistema portuario
y del transporte aéreo. La ampliacion
del tercer juego de esclusas y un ma-
yor crecimiento del comercio mundial,
explicaron una expansion de los ingre-

sos por peajes del 19% con respecto al
ano anterior, asi como un crecimiento
del 25% en el volumen de carga.

La Construccion crecid un 9% como
resultado del incremento en la edifica-
cion de viviendas y de proyectos de in-
fraestructura publica y privada. El vo-
lumen de proyectos se incrementd un
23%, mientras que la construccion de
viviendas por el sector publico estuvo
dinamizada por los proyectos de Reno-
vacion Urbana de Colon, el programa
de Techos de Esperanza, 1os complejos
habitacionales vy el Fondo Solidario de
Vivienda para la mejora de soluciones
para la vivienda.

Asociado al repunte de la Construc-
cion, el sector de Mineria y canteras re-
gistrd un crecimiento del 8,7%, por la
mayor utilizacion de material basico,
especialmente, piedra y arena, insumi-
dos por este sector.

El Comercio crecié un 3%, como resul-
tado del mejor desempeno del seg-
mento al por mayor local y el comercio
minorista, mientras que las ventas de la
Zona Libre de Colon descendieron fun-
damentalmente por las dificultades de
sus principales socios: Venezuela, Co-
lombia y Puerto Rico.

En relacion a la demanda, el consumo
se expandid un 54%, mejorando con
respecto a 2016, mientras la inversion
crecid un 9.2%, siendo el principal fac-
tor que explica el dinamismo de la eco-
nomia panamena en los Ultimos anos.
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Inflacion: la menor
delaregién

La tasa de inflacion en Panama ce-
rro 2017 en un 05%, manteniéndose,
por cuarto ano consecutivo, por deba-
jo del promedio de los 10 anos ante-
riores. Los grupos que mas influyeron
en este bajo nivel de inflacion fueron el
de Alimentos y bebidas no alcohdlicas,
que tienen la mayor ponderacion, con
una variacion negativa de -1,3%, mien-
tras gue los que mas aportaron fueron
Educacion con un 35%, y Salud con
un 2,3%.

1. Realizado al cierre de noviembre de 2017. Todas las estimaciones para 2017 son de FMBBVA Research, en base a datos de MEF.



La inflacion ha estado contenida, debi-
do a los bajos precios del combustible
v a la fortaleza del dolar. Se preve que
esta aumente ligeramente, a medida
gue sigan normalizandose los precios
del combustible, como se observa en
los precios del transporte, al cierre de
diciembre, que se incrementaron un
06% con respecto al mes anterior vy la
mayor debilidad del ddlar. Los menores
precios del petroleo han permitido re-
ducir las subvenciones a la energia.

Por su parte, a pesar de que el salario
minimo aumento un 85% en 2017, los
costos laborales unitarios medios dis-
minuyeron, siguiendo la tendencia de
los ultimos anos, factor que ha incidido
en el comportamiento de la inflacion

Mercado laboral: entre los
paises de menor desempleo

La economia panamenfa continda en-
tre los paises con menores tasas de des-
empleo de la region, al ubicarse el total
(abierto + oculto) en 6%, siendo el des-
empleo abierto de un 4.7%. La tasa de
desempleo experimento un ligero incre-
mento con respecto al 2016, a pesar del
mayor crecimiento economico del ano,
debido a sectores que, de media, mues-
tran una menor necesidad de mano de
obra, con respecto al afno anterior.
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Al analizar el desempleo por género,
se observa que, mientras el registrado
por los hombres se ubico en un 49%,
en el caso de las mujeres fue del 76%,
a pesar de que la tasa de participacion
de los hombres (77.3%) fue 266 puntos
porcentuales (p.p.) superior a la de las
mujeres. El menor dinamismo de los
sectores Comercio y Otros servicios ex-
plica gue, en términos relativos, la tasa
de participacion de las mujeres en los
Ultimos afnos haya mejorado, pero de
forma limitada, no pudiendo cerrar la
brecha estructural que existe con res-
pecto a la tasa de los hombres.

Segun datos oficiales, la informalidad su-
bid mas de tres puntos en cinco anos,
de 369% en 2011 a 40,2% (datos no ofi-
ciales lo sittian en el 53%) en 2016, en
un entorno de aumento de trabajado-
res independientes y de disminucion
de trabajadores asalariados. La tasa de
ocupacion del sector informal se ha in-
crementado alrededor del 8% en los ul-
timos anos, explicada en su mayoria por
el aumento del trabajo independiente.

Del total de personas con un empleo
informal, el 50,2% trabaja por cuenta
propia, el 325% tiene un empleoc como
asalariado, el 111% es empleado de ser-
vicio domeéstico, el 39% es patrono vy el
24% es trabajador familiar.

2. Todas las estimaciones para 2017 son de FMBBVA Research, en base a datos del Global Findex del Banco Mundial.
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Inclusién financiera: mejora el
acceso al sistema financiero

La inclusion financiera, medida por la
proporcion de adultos gue tiene un
producto financiero, se ubico en el 52%,
mejorando en 9 p.p. con respecto a la
Ultima medicion realizada en 2014. Es-
to implica que, en ese periodo, se han
incorporado alrededor de 336.377 adul-
tos al sistema financiero, guedando en
2017 alrededor de 14 millones de adul-
tos sin acceso al sistema financiero?.

Los niveles de escolaridad siguen ex-
plicando la mayor brecha de inclusion
financiera. El 60% de los adultos que
muestran mayores niveles de educa-
Cion esta incluido en el sistema finan-
ciero, mientras gue solo lo estan en un
29% quienes tienen una educacion pri-
maria 0 menor, mostrando una brecha
de 31 pp. Al analizar la inclusion por ge-
nero, se observa un gap de 8 pp, en el
gue el 48% de las mujeres adultas po-
see algun producto financiero, compa-
rado con el 56% de los hombres.

Enlas zonas rurales, el 40% de los adultos
tiene acceso al sistema financiero, que-
dando alrededor de 495000 habitantes
de estas zonas, fuera de este sistema.

Entorno social

Pobreza: menor efecto del
crecimiento en la reduccion
delapobreza

La pobreza monetaria® en Panama en
2017 se ubico en 217%, lo cual repre-
senta una variacion de 4] pp. frente a
2014, cuando la pobreza fue del 258%.
Panama ha sido una de las economias
de mas rapido crecimiento en el mun-
do: ha mas gue duplicado su ingreso
pc. entre el 2004 y 2017, 1o que ha per-
mitido que en este periodo se incre-
mentara en 113 millones el numero de
personas que No se encuentran en po-
breza, equivalente al 28% de la pobla-
cion actual®. Sin embargo, el efecto del
crecimiento en la reduccion de la po-
breza fue inferior al promedio de Ameé-
rica Latina.
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La tasa de pobreza es muy heteroge-
nea en el pais. En las zonas de las Co-
marcas de Ngabe Buglé, Guna Yala y
Emberd, se registraron niveles de po-
breza del 84%, 76% vy 67%. respectiva-
mente, mientras que en Panama, Los
Santos y Coldn se ubicaron en 12,3%,
13,2% vy 14,5%, respectivamente. Esta he-
terogeneidad se acentua al evaluar la
pobreza extrema, donde las zonas de
mayor pobreza tienen un 65%, 56% vy
37% de la poblacion en esa situacion,
mientras que las zonas de menor po-
breza tienen un 3%, 2% vy 4%, respecti-
vamente, ampliandose la brecha entre
ellas. Estas zonas se caracterizan por
ser comarcas indigenas con la mayor
proporcion de personas pobres.

Esta heterogeneidad se amplia a otras
zonas caracterizadas por las marcadas
brechas sociales e institucionales, con
sectores muy dinamicos como las zo-
nas del Canal y Libre de Coldn, con res-
pecto a otras mas empleadoras, donde
hay baja inversion y productividad.

LL.as zonas de mayor pobreza se carac-
terizan por brechas significativas en
educacion, salud y otros servicios ba-
Sicos, que crean barreras para que la
poblacion de menores ingresos pue-
da integrarse en las dreas productivas
en expansion. Asi mismo, los procesos
migratorios fomentan la informalidad y
las bolsas de pobreza en algunos corre-
gimientos de las ciudades.

2. Todas las estimaciones para 2017 son de FMBBVA Research, en base a datos del Global Findex del Banco Mundial. 3. Una persona puede consi-
derarse pobre monetariamente si su ingreso mensual p.c. esta por debajo del valor monetario de una canasta de bienes vy servicios que cumple las
necesidades basicas de una persona (linea de pobreza). 4. Todas las estimaciones de la seccion son de FMBBVA Research.



Desigualdad: lentas mejoras

Para 2016, la desigualdad de ingresos
medida con el coeficiente de Gini, que
toma valores entre O (para represen-
tar la ausencia de desigualdad) y 1 (pa-
ra representar la desigualdad maxima),
se ubico en 0513, lo que representa un
incremento de la desigualdad con res-
pecto a 2014, cuando registro 0507
Sin embargo, a pesar de que Panama
ha mostrado un crecimiento promedio
anual del 73% en el periodo 20042017,
que hace que el pais muestre el PIB (p.c)
mas alto de la region, este efecto del
crecimiento en la reduccion de la des-
igualdad ha sido inferior al promedio de
Ameérica Latina, manteniéndose entre
los paises con mayor desigualdad.

En 2003 el indicador de desigualdad
de ingresos medido con el coeficien-
te de Gini se ubico en 0559, mostran-
do una reduccion media interanual del
0,7%, mientras que en América Latina,
de promedio, la reduccion fue del 11%.
En Panama, el Quintil V que agrupa el
20% mas rico, concentra el 47% del to-
tal de ingresos, mientras que el Quin-
til I, el 20% mas pobre, agrupa un 4.7%,
mostrando una relacion de 10 veces,
superior a la media de la region. Esto
se explica, en parte, por la reduccion de
la participacion de la masa salarial en el
PIB. que paso del 38% en 2004 al 28%
en la actualidad.
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Otras dimensiones

Al ampliar la mirada a otras dimensio-
nes, se observa que el 34% de la po-
blacion del area rural vive en hogares
donde al menos uno de sus miem-
bros tiene logro educativo insuficiente,
el 34% realiza un manejo inadecuado
de los residuos, el 31% un trabajo preca-
rio, hay un 22% de hogares con preca-
riedad en los materiales de la vivienda,
el 19% vive en condiciones de hacina-
miento y un 18% con carencias de elec-
tricidad, entre otras dimensiones.

Al analizar los hogares urbanos, la ma-
yor carencia es el trabajo precario, gue
representa el 7% de la poblacion de esa
zona, el 6% tiene un logro educativo in-
suficiente, el 5% tiene carencias de sa-
neamiento vy alrededor de otro 5% vive
en hogares donde al menos uno de sus
miembros se encuentra en situacion de
desempleo o es trabajador familiar.
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