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Panama: Respuestas Positivas a las
Exigencias Econdmicas
Internacionales

Durante el 2010, la economia panamefa crecié y dejo atras el impacto negativo de
la crisis financiera, gracias al auge de tres subsectores industriales. El sector de
transporte y telecomunicaciones aumenté en un 15,3%, los servicios portuarios,
aéreos y de carga carretera aumentaron impulsados por el crecimiento del comercio
en un 11%, y el sector de hoteles y restaurantes que aumenté en un 9,5%. Ademas,
se registré un aumento en los ingresos corrientes del gobierno de un 13,7%, debido
a reformas tributarias en distintos aranceles.

En los ultimos anos, Panama ha
Para 2011 se estima un crecimiento de un 6,7% optado por abrir su economia de
impulsado principalmente por la ejecuciéon de proyectos . ]
publicos de infraestructura por US$ 18.800 millones, manera considerable, siendo
siendo los principales la expansion del canal de unicamente sobrepasado en
Panama, la construccién de la primera linea de Metro, la . L. .
modernizacion del sistema de transporte metropolitano, Latinoamerica por Chile, en
la explotacion de una mina de cobre, autopistas y términos de apertura comercial. Se

proyectos de interconexidn eléctrica. espera que Panama continie esta

En el plano politico, el Presidente de la Republica  Senda, lo cual se constata con la
Ricardo Martinelli, de centro-derecha, fue electo en fuerte inversién en infraestructura
mayo del 2009 con un 60% de los votos. A mas de un .
afio de gobierno, exhibe una aprobacion a su gestion de y los diferentes tratados de
mas del 70%. comercio.

Reactivacion econémica

El sector bancario desarrollé mayor actividad durante el afio 2010. El crédito interno
al sector privado crecié un 8% nominal a julio de 2010, alcanzando US$ 23.258
millones. Entre los sectores que mostraron un mayor dinamismo se encuentra el
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crédito hipotecario, que crecié en un 13,6% nominal, y el crédito a la construccién
que se expandid un 16,9%. La inflacion a octubre de 2010 alcanzé un 4,1%,
presionada por el precio de los alimentos y los combustibles. Por su parte, la tasa de
interés cobrada por las tarjetas de crédito disminuyé 56 puntos porcentuales a un
16,1%, y las tasas de interés por depdsitos a plazo fijo registraron una reduccion de
60 puntos porcentuales, generando un ambiente propicio para la inversion. La
desocupacion fue de un 6,5% en agosto.

Se espera que los niveles actuales de inflacién prevalezcan en los préximos dos
anos debido al alza sostenida de los precios internacionales de alimentos y petrdleo.
Respecto a la tasa de desocupacion, esta se situ6 en 6,5% en agosto, como
consecuencia de que muchos de los factores que mantienen activo el crecimiento
de la economia panamefia estan ligados al uso intensivo de bienes de capital. El
efecto del mayor crecimiento econdmico se vera reflejado en las tasas de
desocupacion y desempleo al largo plazo, por lo que no se espera una caida
significativa de este indicador a fines del presente afio. Por otra parte, en el 2010
pudimos observar durante el primer semestre el déficit de cuenta corriente por US$
1.336,7 millones representando un 5,6% del PIB, mas del doble registrado durante
el 2009. Este aumento es consecuencia del incremento en el déficit de la balanza de
bienes en US$ 446 millones, que se explica por el aumento de 11,4% en las
importaciones, mientras que las exportaciones sélo aumentaron en un 6,1%, lo que
generd desequilibrio comercial. El superavit de la cuenta financiera se elevd debido
a la inversion extranjera directa, la cual se vio incrementada en US$ 236,4 millones.
Un factor clave pendiente a superar, es el pobre desempeno exportador en el
mercado de bienes.

Las fuentes de fondeo del sistema bancario se mantuvieron activas. Los depositos
internos de particulares y los depdsitos a plazo fijo se situaron en US$ 22.769 y US$
22.598 millones respectivamente, representando un incremento de 9% y 5,9%. En
términos del rendimiento de las inversiones, los indicadores de rentabilidad se
mantuvieron estables, llegando el retorno sobre el patrimonio y el retorno sobre los
activos a 14% y 1,7%. Finalmente se advierte una tendencia del sistema bancario a
mantener una mayor liquidez, el indicador de activos liquidos sobre el total de
depdsitos demuestra esta tendencia, ya que aumentd en 26,2% durante julio del
2010.

Sector Fiscal

Los ingresos corrientes del gobierno central, como fue mencionado, a septiembre de
2010, crecieron un 13,7% debido al aumento de 10,8% en recaudacion tributaria.
Entre los factores que explican el mayor ingreso de impuestos se encuentra el alza
de la ITBMS (Impuesto de Transferencia de Bienes Corporales Muebles y la
Prestacion de Servicios) de 5% a 7% desde julio 2010 y una mayor dotacion de
personal destinado a la actividad fiscal. Una descomposicién adicional entre
impuestos directos e indirectos refleja que la mayor parte del incremento en la
recaudacion tributaria se debe a un alza en los impuestos indirectos, los que
crecieron en un 19,7% a septiembre de 2010, debido al mayor ITBMS de
importacién y de ventas que ascendieron 34,2% y 23,4% respectivamente. Las
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primas de seguro aumentaron en un 37,3% y los impuestos a los cigarrillos
importados en un 91,9%. En marzo de 2011 entrara en vigencia la ley de reforma
tributaria, que establece que s6lo se reconoceran como gastos deducibles de
impuesto sobre la renta de las personas juridicas, la parte proporcional a los
ingresos generados en Panama, lo que llevard a un posible incremento de la
recaudacion tributaria, si el pais se mantiene atractivo para invertir. En concreto, se
disminuiran los impuestos a la renta desde un rango de 20-27% a 15-25%. Con
respecto a los impuestos a la renta de empresas, la tasa disminuye de 30% a 25%
sobre 2 afios y 4 afos para el sector de las telecomunicaciones, banca, electricidad,
seguros y casinos. El IVA pasa de 5a 7%.

El Presupuesto de la Nacién para el afio 2011 es el mas alto de la historia del pais y
se cifra en US$ 13.009MM, un 23% mayor que el presupuesto del pasado 2010. El
46,1% del presupuesto se destinara a gasto social. Para el pago de la deuda publica
se otorgara un 11%.

En mayo de 2010 se firmo un TLC y dos Acuerdos Paralelos con Canada, los cuales
se espera que entren en vigencia a inicios del 2011. Sin embargo, antes se requiere
de la aprobacién de los Organos Ejecutivos y Legislativos panamefios y de las
instancias parlamentarias de Canada. Los Acuerdos Paralelos tratan sobre diversos
aspectos de cooperacion mutua y estandares relacionados con aspectos
ambientales, asi como actividades en materia laboral. Por otra parte, Panama y
Colombia, se encuentran en la fase final de la negociacién de un TLC entre ambas
naciones.

A partir de la ronda de negociacion de marzo de 2010, Panama se incorporé como
miembro pleno del Acuerdo de Asociacién entre Europa y Centroamérica, sin el
compromiso previo de incorporarse a la Secretaria de Integracion Econdmica de
Centroamérica (SIECA). El acuerdo otorga a Panama un acceso preferencial
permanente a la Union Europea para exportar productos de origen nacional, sin
regimenes unilaterales especiales ni temporales, debido a que se consolida la
desgravacion inmediata de todos los productos del Sistema Generalizado de
Preferencias que otorga este bloque comercial. Asi se elimina un nimero importante
de aranceles en productos propios de la region, tales como café, camaron, pifia,
melones y cigarros, entre otros. La UE ocupa la segunda posicion como destino de
las exportaciones panamenas, representando el 31% del total y el principal destino
de las exportaciones agricolas.

Expansién 2011

En los ultimos afios, Panama ha optado por abrir su economia de manera
considerable, siendo unicamente sobrepasado en Latinoamérica por Chile, en
términos de apertura comercial. Se espera que Panama continle esta senda, lo cual
se constata con la fuerte inversion en infraestructura y los diferentes tratados de
comercio. No obstante, hay que ser cautos al momento de analizar ya que es un
pais relativamente pequefio que esta poniendo a prueba su capacidad econdmica,
para absorber de manera eficiente la fuerte entrada de inversién extranjera y de
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reaccionar a los “shocks” econémicos. Puede ser que hasta ahora le haya dado
resultado, pero queda aun mucho trabajo por hacer, en especial considerando la
presion inflacionaria del 2010, que es producida por la escasez de alimento y el alza
sostenida de los hidrocarburos.

El gobierno, del presidente Ricardo Martinelli, ha logrado grandes avances desde su
eleccion en el 2009, otorgando estabilidad econdémica y politica en una economia
centroamericana que se caracteriz6 por sus fuertes conflictos internos y débil marco
institucional. A pesar del tenso clima que pueden vivir sus vecinos, Panama se ha
logrado blindar mediante la promulgacién de instituciones complementarias a sus
politicas econdmicas, dando respuesta a las exigencias de los inversores
extranjeros quienes han visto los beneficios del potencial econémico en la zona.

Particularmente interesante resulta el desafio panamefo de posicionarse como
centro financiero de la regién, con una inversion de US$ 500 millones en
infraestructura, que contempla una torre financiera y un centro de convenciones.
Resulta dificil creer que sera facil hacer frente a tal desafio en un mundo
globalizado, en el cual las mejoras en las tecnologias de la comunicacion han
formado nucleos financieros que son capaces de mantener el sistema mundial
desde economias mas desarrolladas, con altas clasificaciones de riesgo y altas
posiciones en los indices de libertad econdémica. En este contexto, resulta clave
estar atentos a la conformacién de un nuevo centro financiero en Latinoameérica.

Considerando el contexto mundial actual, caracterizado por el estancamiento de las
grandes potencias occidentales y por tanto la falta de dinamismo de la economia
mundial, sera necesario que las economias emergentes cambien su posicion
reactiva a una mas dinamica, que permita asumir su nuevo rol a nivel global.

Cuadro N° 1

Indicadores Econdmicos de Panama

i! Panama 2005 2006 2007 2008 2009 2010 P 2011P
PIB (%) 7,2 8,5 12,1 10,7 2,4 4,8 6,7
Demanda (%) 6,3 10,3 13,3 16 n/a n/a n/a
Tasa de inversion (%) 16,8 19,5 24 1 27,4 24.8 26,7 28,2
Inflacién (%) 3,4 2,2 6,4 6,8 1,9 4.1 2,7
Cuenta Corriente (% del PIB) -4,9 -3,1 -7,2 -11,6 -0,05 -7,91 -7,93
Balanza Comercial (US$ Mill.) -1.500 -1.700 -3.200 -4.600 -2.000 -3.700 -5.200
Exportaciones (US$ Mill.) 7.400 8.500 9.300 10.300 10.900 11.600 12.300
Importaciones (US$ Mill.) 8.900 10.200 12500 14900 12,900 15.300 17.500
Resultado Fiscal (% del PIB) -3,2 0,5 3,5 0,4 -1,0 -1,9 -0,4

Fuente: IIF, FMI, Deutsche Bank, Moody’s
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Grafico N° 1

Evolucién del PIB en Panama
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Grafico N° 2

Evolucion de la Inflacion en Panama
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Cuadro N° 2

indice de Competitividad de Panama

Ranking 2010
53

Puntaje
4,33

Ranking 2009
59

|Panamé

Fuente: World Economic Forum
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Cuadro N° 3

Clasificacion de Riesgo Soberano

Moody's  S&P Fitch CDS (5anos)
Panama Baa3 BBB- BBB- 108

Fuente: JPMorgan

Grafico N° 3

Evolucién US$ Délar y USD Multilateral / Peso Chileno
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Grafico N° 4

Exportaciones de Chile a Panama (US$ Mill.)
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Cuadro N° 4

Principales Inversiones Publicas Periodo 2010-2014

Proyecto

Monto de Inversion

Expansién del Canal de Panama: el
principal proyecto de inversién
contemplado

5.200 millones de dolares

Autopistas: extension de la autopista
Madden-Colon y nuevas carreteras

2.000 millones de dolares

Metro de la Ciudad de Panama:
construccion de la primera linea de
metro de Panama

1.500 millones de dolares

Agua Potable: aumento de la
cobertura de agua potable a nivel
nacional en distintas regiones del pais

530 millones de dolares

Ciudad Gubernamental: una obra que
albergara a diversas entidades
publicas.

450 millones de dolares

Hospitales: se contemplan cinco
nuevos hospitales

360 millones de dolares

Centro de Convenciones

300 millones de dolares

Sistema de Riego: diversos proyectos,
cuya finalidad es aumentar el acceso
al agua en comunidades rurales

250 millones de dolares

Centro Penitenciarios

210 millones de dolares

Torre Financiera: Torre que albergara
las entidades financieras del Estado y
privadas

200 millones de dolares

Aeropuertos: modernizacién de los
aeropuertos actuales y creaciéon de
nuevos

200 millones de dolares

Interconexidn electrica entre Panama
y Colombia: linea de transmision de
614 km, con capacidad de transmitir
300 kW

110 millones de dolares

Barrio Curundu: construcciéon de 1.000
soluciones habitacionales

100 millones de dolares

Cadena de frio: se busca reducir la
pérdida en el proceso de producciony
comercializacién de productos
agropecuarios.

50 millones de dolares

Fuente: Central America Data, ProyectosPanamdy CEPAL
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Grafico N° 5

Importaciones a Chile provenientes de Panama (US$ Mill.)
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Grafico N° 6

Balanza Comercial (US$ Mill.)

Balanza Comercial (USS Mill.)

0 T T T T T T T T 1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010P 2011P

\
-2.000
zzzz \\\///\\\ Balanza Comercial (USS$ Mill.)

-5.000 S

-1.000

-6.000
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Cuadro N° 5
indice de Libertad Econdmica
Chile #11
Panama #59
Puntaje Puntaje
Libertad en los Libertad en las
75.1 Negocios Promedio 64.3 65.0 Inversiones Promedio 50.2
Libertad Libertad de
75.8 Comercial Promedio 74.8 70.0 Financiamiento Promedio 48.5
Derechos de
82.6 Libertad Fiscal | Promedio 76.3 40.0 Propiedad Promedio 43.6
Gasto del Libertad de
88.6 Gobierno Promedio 63.9 34.0 Corrupcion Promedio 40.5
Libertad
77.1 Monetaria Promedio 73.4 41.1 Libertad Laboral | Promedio 61.5

Fuente: Heritage



