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La primera semana de junio comenzd con sefales mixtas en la economia estadounidense. El
ISM manufacturero de mayo se ubicd en 48.5, mostrando una leve desaceleraciéon respecto al
487 previo y reafirmando la contraccién del sector industrial. No obstante, los precios
manufactureros se mantuvieron elevados en 69.4, apenas por debajo de los 69.8 de abril,
reflejando presiones inflacionarias persistentes en costos de insumos. Ese mismo dia, el
presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, ofrecié declaraciones sin cambios
significativos en la guia de politica, manteniendo un tono prudente.

El 3 de junio, la inflacion de la zona euro sorprendid a la baja al ubicarse en 1.9% interanual en
mayo, por debajo del 2.2% de abril, lo que refuerza la narrativa de relajaciéon de precios en el
bloque. En EE.UU.,, las vacantes laborales (JOLTS) aumentaron a 7.391 millones en abril,
superando las expectativas y sugiriendo que el mercado laboral aun mantiene una base sdlida.

El 4 de junio, el informe ADP de empleo privado mostré una fuerte desaceleracion, con solo
37K nuevos puestos creados, muy por debajo de los 111K de abril, lo que plantea dudas sobre la
fortaleza real del empleo. A pesar de esto, el PMI no manufacturero del ISM bajé a 49.9,
cayendo por debajo del umbral de expansion por primera vez desde 2023. Los precios del
sector servicios se mantuvieron elevados en 68.7, manteniendo la presion inflacionaria en
segmentos no transables. Los inventarios de crudo registraron una fuerte caida de -4.304
millones de barriles, superando lo previsto y reflejando una demanda energética resiliente.

El 5 de junio, el Banco Central Europeo sorprendié al elevar su tasa de interés principal a 2.40%
desde 2.15%, en un intento por contener las presiones salariales persistentes en algunos paises
nucleo. Esta alza también afectd la tasa de facilidad de depdsito, que pasd de 2.00% a 2.25%. En
EE.UU,, las solicitudes iniciales de desempleo aumentaron a 247K, una lectura ligeramente
mas alta que la anterior (239K), lo que alimenta expectativas de moderacion gradual del
empleo.

El 6 de junio los datos laborales oficiales de EE.UU. reflejaron una economia aun en expansion.
Las ndminas no agricolas aumentaron en 139K, por encima de los 126K esperados, aunque por
debajo del dato de abril. La tasa de desempleo se mantuvo en 4.2% y el crecimiento de los
ingresos promedio por hora repunté a 0.4% mensual, lo cual podria generar presién sobre la
politica monetaria si persiste.

El 8 de junio, Japdn sorprendid con una lectura positiva del PIB correspondiente al primer
trimestre, con un crecimiento del 0.6% trimestral, frente a una contraccidn esperada. Esto
podria dar un respiro a las presiones sobre el Banco de Japdn, que ha mantenido su politica de
tasas ultra bajas.

El 11 de junio, los datos de inflacion en EE.UU. mostraron una ligera moderacién. El IPC
subyacente (Core CPI) crecié 0.1% mensual, por debajo del 0.2% previo, mientras que el IPC
general anual cayd a 2.4%, en linea con el objetivo de la Fed. Los inventarios de crudo volvieron
a registrar una caida de -3.644M barriles, mientras que la subasta del Tesoro a 10 afos se
colocd con una tasa de 4.421%, reflejando estabilidad en el apetito por deuda soberana.

El 12 de junio se confirmoé un repunte en las presiones de costos de produccién, ya que el
indice de precios al productor (PPI) avanzé 0.1% mensual en mayo, revirtiendo la caida del mes
anterior. Sin embargo, las solicitudes iniciales de desempleo continuaron en niveles elevados
con 248K nuevos registros. La subasta de bonos a 30 aflos se cerrd con un rendimiento de
4.844%, indicando una leve subida en las expectativas de riesgo a largo plazo.
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El 17 de junio los datos de consumo sorprendieron negativamente. Las ventas minoristas
cayeron -0.9% en mayo, y las ventas subyacentes (ex-autos) retrocedieron -0.3%, sefal de una
desaceleraciéon en el gasto de los hogares. Ese mismo dia, el Banco de Japdn mantuvo su tasa
en 0.50%, reiterando su postura de estimulo ante un entorno aun fragil.

El 18 de junio fue una jornada clave. La inflacién de la zona euro se confirmoé en 1.9% anual en
mayo, consolidando la narrativa desinflacionaria. En EE.UU., las solicitudes iniciales de
desempleo volvieron a subir a 250K. Los inventarios de petréleo mostraron una caida
excepcional de -11.473M barriles, impulsando temporalmente los precios del crudo. Mas tarde,
la Fed mantuvo sin cambios su tasa de referencia en 4.50% y publicdé sus proyecciones
econdmicas, reiterando su enfoque dependiente de los datos. En la conferencia posterior,
Powell destaco la necesidad de mas evidencias de desinflacion antes de considerar recortes.

El 20 de junio, el indice manufacturero de la Fed de Filadelfia se mantuvo en -4.0 puntos, sin
cambios respecto al mes anterior, reflejando un entorno industrial aun débil. Ese mismo dia se
publico el informe de politica monetaria de mitad de afo, reafirmando el enfoque restrictivo
actual.

La semana del 23 de junio trajo noticias mas positivas. Los PMI preliminares de S&P Global
mostraron expansion tanto en manufactura (52.0) como en servicios (53.1), consolidando una
recuperacion sectorial. Las ventas de viviendas existentes repuntaron levemente a 4.03M,
mientras que las ventas de viviendas nuevas superaron expectativas al alcanzar 722K en mayo.

El 24 y 25 de junio, el presidente de la Fed testificd ante el Congreso sin novedades de politica.
El indice de confianza del consumidor de The Conference Board bajé a 93.0, mostrando un
deterioro en la percepcion econdmica. Sin embargo, la actividad inmobiliaria sorprendié
positivamente.

El 26 de junio, se publicaron cifras clave de crecimiento y manufactura. Los pedidos de bienes
duraderos se dispararon 16.4% en mayo, revirtiendo la caida previa y apuntando a inversion
empresarial resiliente. No obstante, el PIB del primer trimestre fue revisado a la baja a -0.5%,
reflejando una contraccién mas severa de lo estimado inicialmente.

Finalmente, el 27 de junio el indice PCE subyacente se mantuvo estable: 0.2% mensual y 2.7%
interanual, cifras en linea con el objetivo de inflacién de la Fed. El mes cerré con la publicacion
del PMI manufacturero oficial de China, que subid levemente a 49.7, aunque aun se mantiene
por debajo del umbral de expansién, reflejando fragilidad estructural en la segunda economia
del mundo.
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Producto Interno Bruto (PIB)
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actividades de servicio. Grafico 2: Aportes porcentuales de las actividades econdmicas de la variacion
absoluta trimestral del producto interno bruto de la republica trimestre de 2023-25
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indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)

En abril de 2025, el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE), en su serie original, registro
un crecimiento interanual de 4.15%, superior al 2.39% observado en el mismo mes del ano
anterior. La tendencia ciclo mostrd una variacion positiva de 3.08%, y el acumulado de enero a
abril reflejé6 un incremento de 6.07% respecto al mismo periodo de 2024. Este desempeno
estuvo impulsado por sectores como transporte, almacenamiento y comunicaciones
(principalmente por mayores ingresos en el Canal de Panama y trafico aéreo), intermediacion
financiera (gracias al aumento de depdsitos y créditos), construccion (por crecimiento en
construcciones y reparaciones medidas por permisos), electricidad y agua (con fuerte
dinamismo en energia renovable), hoteles y restaurantes, y pesca (por mayores exportaciones).
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Sin embargo, algunos sectores presentaron
variaciones negativas, como el comercio (por
caidas en exportaciones y ventas de
combustibles), la industria manufacturera (por
menor produccidn de alimentos y bebidas) y el
agropecuario (por retrocesos en banano, leche
y cria animales). Esto refleja una recuperacion
sélida pero desigual entre sectores
econdmicos.

indice de Precios al Consumidor (IPC)

En mayo de 2025, el indice de Precios al
Consumidor (IPC) Nacional Urbano reflejé una
variacion mensual de -0.1% respecto a abril, y
una variacion interanual de -0.7%, mientras
que la variacion acumulada de enero a mayo
fue de apenas 0.01%. Las principales
reducciones se observaron en los grupos de
Alimentos y bebidas no alcohdlicas y Bebidas
alcohodlicas y tabaco (ambos con -0.3%), asi
como Vivienda, agua, electricidad y gas; y
Transporte (-02% y -0.1% respectivamente).
Estas bajas fueron impulsadas por caidas en el
precio de tubérculos, pescado, azucar vy
combustible. Por el contrario, el grupo Salud
registré un aumento de 0.2% por el alza en
medicamentos, Comunicaciones subié 0.1%
debido al incremento en el equipo telefénico, y
Restaurantes y hoteles también aumentd 0.1%,
destacando el alza en precios de comidas fuera
del hogar.

Grafico 2: Indice mensual de actividad econémica de Panama enero
2021 a abril 2025
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Cuadro 2: Evolucioén de la variacién del indice de precios al consumidor
nacional urbano segun grupo de articulos y servicios: Enero -Abril 2025
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo Panama

Esta dinamica continda reflejando un entorno con presiones inflacionarias contenidas,
asociado a menores costos en componentes claves del consumo, y sefales de debilidad en la

demanda interna.

Grafico 3: Evolucion de la variacion del indice de precios al consumidor nacional
urbano total, alimentos y bebidas no alcohdlicas y transporte: enero 2024 a mayo
2025
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indice de Precios al Productor (IPP)

En mayo de 2025, el indice de Precios al
Productor (IPP) total de Panama registrd
una variacion mensual de 02% frente a
febrero, manteniendo también una
variacion trimestral e interanual de 0.2%. En
la industria manufacturera, los mayores
incrementos interanuales se observaron en

productos quimicos basicos  (+10.3%),
muebles y otros bienes transportables
(+7.2%), y productos alimenticios como

molineria y almidones (+4.6%).
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Cuadro 3: Evolucién de la variacién del indice de precios al consumidor nacional
urbano segun grupo de articulos y servicios: enero-mayo 2025
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También destacaron las alzas en bebidas (+3.5%) y papel engomado (+1.4%). Por el contrario, se
registraron caidas relevantes en metales comunes (-11.2%), cuero y calzado (-3.2%) y alimentos
como carne, pescado, frutas y aceites (-3.0%). En términos trimestrales, contribuyeron al alza
del IPP manufacturero los aumentos en arroz procesado, helados, pinturas y licores, mientras
gue retrocesos en productos laminados de acero, gases industriales y aceites animales
compensan parcialmente ese efecto. En el sector agropecuario, el IPP mostré una leve
variacion interanual de 0.05%, reflejando una caida en productos agricolas (-0.5%) y un alza en
productos pecuarios (+0.8%), especialmente animales vivos. En conjunto, el IPP sugiere
estabilidad en los precios a nivel de productor, con dindmicas heterogéneas entre sectores
industriales y del agro. En conjunto, el IPP sugiere estabilidad en los precios a nivel de
productor, con dindmicas heterogéneas entre sectores industriales y del agro.

Grafico 4: Evolucion trimestral del indice de precios al productor de la

industria manufacturera y agropecuario: febrero-mayo 2025
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Cuadro 4: Evolucién trimestral del indice de precios al productor de la industria
manufacturera y agropecuario en la republica, segun divisién de bienes: enero

2024 a mayo 2025
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NOTICIAS

Panama declara estado de emergencia en Bocas del Toro por huelga y despidos masivos

En los primeros dias de junio, el gobierno decreté estado de emergencia en la provincia de
Bocas del Toro, luego de que una huelga de trabajadores bananeros -en rechazo a la reforma
de pensiones- colapsara la cadena de produccidn y causara un paro econdmico significativo
regional. La filial de Chiquita Brands anuncié el despido de 5,000empleados y suspendid sus
operaciones tras mas de 30dias de cierre de carreteras y pérdidas millonarias. El decreto
busca agilizar la respuesta del Estado y contener la crisis laboral y social, pero genera
incertidumbre en productores y cadenas de suministro. Las autoridades han llamado al
didlogo con los sindicatos, mientras la economia regional y el complejo agroexportador
enfrentan uno de sus desafios mas graves en anos.
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