!llll#



MINISTERIO DE PLANIFICACION Y POLITICA ECONOMICA

Direccidon de Analisis EcondOmico e Inversiones Publicas

Guillermo O. Chapman Jr.
Ministro

Carlos A. Vallarino
Viceministro

Vilma De Luca Diez
Secretaria General



MINISTERIO DE PLANIFICACION Y POLITICA ECONOMICA

Direccion de Andlisis Econémico e Inversiones Puablicas

Mario L. Lee
Director

Maribel Landau H.
Subdirectora

Gaudencio Rodriguez
Jefe del Departamento de Analisis Econémico

Juan Luis Moreno Villalaz
Asesor

Personal Técnico:

Carlos Osorio

Omar Zambrano

Robinson Sucre

David Wilson

Marcela Hernandez

Iraida Rodriguez

Ana Bonilla

Olivia Rivera

Casilda Quirdz (Secretaria)




INDICE

Resumen Ejecutivo
1.- El Aifio Econémico
I1.- Mercados y Variables Relevantes

IIL.-

V.-

V.-

1.- Exportaciones

2.- Puertos

3.- Mercado de Trabajo

4 - Sector Bancario y Financiero

5.- Inversion

6.- Evolucion de los Precios e Inflacion
7.- Deuda Externa

8.- Finanzas Publicas

Sectores Econoémicos

1.- Sector Agropecuario
2.- Pesca

3.- Industria Manufacturera
4.~ Construccion

5.- Zona Libre de Colén
6.- Otros Sectores

Evolucién de 1a Politica Economica

1.- Los Problemas de la Politica Econdmica Previa
2.- La Nueva Politica Econoémica

Perspectivas

Pagina

g IV RV R

13
15
18
20
23

26

26
28
29
30
31
33

36

36
38

41




Namero

AWV AWK~

O 00

ot
o

Al

&0

A4
A5

A6a
A6b

Niamero

INDICE DE CUADROS

Titulo

Tasa de Crecimiento del PIB por Sectores, Afio 1997
Exportacion de Bienes y Servicios Netos

Indice de Anuncios de Empleos

Préstamos de la Banca por Sectores

Tasas de Interés a Depositos y Préstamos, Afios 1996-1997
Principales Proyectos de Inversion Publica y Privada,

Afios 1997-1998

Gasto Publico en los Sectores Sociales, Afios 1996-1997

Gastos del Gobierno Central, Afios 1996-1997

Detalle de los Intereses, Afios 1996-1997

Valor Agregado del Sector Agropecuario y sus Sub-Sectores,
Afos 1995-1997

Informacion Estimada Sobre Construccion realizada,

Aifios 1995-1997

Producto Interno Bruto a Precios de Mercado, segiin Categoria de
Actividad Econdmica, a Precios del Afio 1982, Afios 1995-1997
Principales Productos Exportables, Afios 1995- 1996 y 1997
Poblacion Econémicamente Activa de 15 Afios y mas de Edad en
la Republica, Encuesta de Hogares, Agosto 199

Ingresos Corrientes del Gobierno Central, Afios 1996-1997
Consolidado del Balance de Situacion del Centro Bancario al

31 de diciembre, Afios 1995-1997

Indicadores Econémicos de la Produccion

Indicadores Econémicos del Sector Externo y de Comercio

INDICE DE GRAFICAS
Titulo

Movimiento de Contenedores, Afios 1993-1997
Poblaciéon Ocupada en la Republica, Afios 1995 — 1997
Indice de Precios de Estados Unidos y Panama, Afios
1961-1996

Indice de Precios Mensuales, IPC y Costo de la Canasta Basica,
Aifios 1996-1997

Sector Publico no Financiero

Tasa de Cambio Efectiva

Deuda Externa

Activos del Centro Bancario

Indice del Valor Agregado de los Productos Agricolas mas
Importantes, Afios 1995-1997

Reexportaciones ZLC, Trimestral, Afios, 1995-1997
Generacion de Energia Electrica, Afios 1995 y 1997

PIB Percapita, Afios, Afios 1960-1997

Pagina

13
14

15

17
24
25
25
26

30

46
47

48
49

50

Pagina
12

18

19
22
22
22
22

27
32
33
36




RESUMEN EJECUTIVO

El crecimiento economico en 1997 fue 4.4%, una tasa que no se habia logrado desde
1985, excepto en los afios de recuperacion post-crisis. Los sectores de mayor
crecimiento fueron aquellos ligados a las exportaciones o a la inversion externa: los
puertos, la Zona Libre de Colon, el turismo, minas y pesca, los que crecen mas del
10%. El afio econdmico también se caracteriza por la profundizacion del programa
de politica econdmica: ampliacion de la apertura hacia fuera, privatizacion de
empresas estatales, solido manejo de las finanzas publicas, extenso programa de
inversiones publicas en infraestructura.

Dos factores estan subyacentes en la evolucion de la economia en 1997. Uno es la
expansion de las exportaciones, que se convierte en el sector dindmico de la
economia, se destaca el crecimiento de la Zona Libre de Colon (14.2%), el aumento
de las exportaciones de productos marinos (41.1%) y de productos agropecuarios
(frutas, azicar, melones, sandias, con la excepcion del banano que decrecio),
ademas del crecimiento del turismo (7.4%). ‘

Otro factor de crecimiento fue el incremento de inversiones en proyectos especiales
publicos y privados, muchos ligados a inversiones externas. Entre estos, se destaca
un conjunto de inversiones privadas de mas de B/. 300 millones en la expansion o
construccion de los puertos de Manzanillo y Evergreen, la ampliacion de
instalaciones en telecomunicaciones y los Corredores Norte y Sur. Ademas, un
impresionante desarrollo de nuevos hoteles o ampliacion de los existentes y
construcciones de edificios de oficina y viviendas privadas, completando el ciclo de
expansion en construcciones que empezd en 1992-93.  En el sector publico, se
continia y expande un extenso programa de construccion de infraestructura, entre
ellos, la ampliacion de la carretera interamericana de Chorrera a Sajalices, la
carretera David-Concepcion, mejoras en calles y avenidas de areas urbanas y obras
de infraestructura social, con una inversion de mas de B/250. 0 millones.

Por efecto del crecimiento, el empleo crecido cerca de 45,000 personas, 160 que
contribuyé a una reduccion en la tasa de desempleo, del 14.3% al 13.2%. La
situacién en el mercado laboral continia mejorando, como lo indica un indice de
anuncios de ofertas de trabajo e informaciones preliminares de fin de afio que
indican mayor empleo. A su vez, la inflacion fue baja; el promedio anual del IPC
crecié en 1.2%, y todo el crecimiento se dio en los ultimos meses de 1996, ya que,
durante1997 el indice de precios se ha mantenido estable, bajando algo al final. El
costo promedio de la canasta basica tuvo un comportamiento similar al del IPC y
subi6 0.8% en el afio, pero con una baja de 4.6% de dic96 a dic97. Este desarrollo
es producto de una baja en los precios internacionales y del efecto de la politica de
reduccion de aranceles.



El desarrollo en el sector portuario es un reflejo del Panama moderno. Hasta hace
un par de afios existia una empresa estatal con dos grias de portico para
contenedores. Ahora funciona un sector privado internacional, con inversiones
hechas, o en proceso, por B/500 millones, con catorce grias de pértico que operan y
tres mas que se incorporaran en 1998. El crecimiento del sector, basado en el

- transbordo de contenedores, es impresionante, mas del 40% por afio. Este desarrollo

continuard y serd mas evidente al completarse la remodelacién del ferrocarril en
1999.

Un aspecto prominente en 1997, fue que se profundiz6 el programa de politica
econdmica, con el objetivo de desarrollar una economia competitiva y de mercado.
Las medidas tomadas incluyeron la reduccién al 10-15% de los aranceles, un
programa de privatizacion de todas las empresas estatales, el inicio de la
modernizacién de la educacién y de la administracion pablica. Hay en proyecto una
reforma del sistema tributario, liberalizacidn del sector de transporte y energia,
modernizacion del sistema financiero publico y privado. Ademas, hay paralelo un
proyecto social, que incluye una diversidad de acciones para mejorar las condiciones
y oportunidades de los grupos poblacionales de menores ingresos, focalizando el
gasto, y mejorando el acceso a los servicios publicos basicos. A su vez, se estd
modernizando la educacion, al aumentarse el nimero de dias de clase, capacitando
al personal docente y mejorando los programas de estudio.

El programa financiero del Gobierno tiene como mira mantener una posicion fiscal
solida, con un adecuado nivel de ahorro. Dentro del mismo, se destaca el éxito del
programa de privatizacién, con la venta de 49% de las acciones del INTEL por
B/.652 millones. El sector piblico logré sus metas de ahorro y déficit fiscal dentro
de lo programado; negocié con el Fondo Monetario Internacional un programa de
facilidad extendida, y logré llevar a cabo exitosamente dos emisiones de bonos en
los mercados financieros internacionales, en condiciones sumamente ventajosas. A

su vez, como se indicd, el gobierno realizd un programa de inversiones sin
precedentes.

Diversos sectores tuvieron durante el afio condiciones coyunturales que afectaron su
evolucion. El fenomeno de El Nifio incidié negativamente en el calendario de
siembra y en el desmejoramiento en el hato vacuno. Como consecuencia, se redujo
el crecimiento del sector agropecuario en 3.7%. Las operaciones del Canal se vieron
afectadas por la reduccion del comercio de granos a China, por lo que sus ingresos
crecieron sdlo 1.3%, y esto, producto de un aumento en las tarifas, ya que la carga
disminuyé. A su vez, la reversion de 4reas ocupadas por bases militares, afectaron
la venta de servicios al ejército americano, aunque menos de lo que se esperaba.

La Banca mantuvo un alto nivel de crecimiento del crédito interno al sector privado,

del 11.4%. A su vez, se aumenta la competencia con la introduccion de nuevos
servicios, la agresiva participacion de la banca extranjera en el mercado de hipotecas

vi



y préstamos personales, lo que ha incidido en una reduccion de intereses al comercio
y de las tarjetas de crédito. La actividad en el sector de turismo se caracterizo por la
construccién o expansion de un impresionante nimero de hoteles como, Radisson,
Miramar, Bristol, Continental, Marriot, aunado al desarrollo de facilidades turisticas
en diversas partes del pais

Las perspectivas de la economia panamefia son optimistas. El desarrollo de las
exportaciones y de la inversion internacional validan la politica econémica seguida.
A mediano plazo, la expansion de nuevos servicios ligadas al aprovechamiento de la
posicion geografica y la modernizacion de la economia auguran que, para 1998, se
ha entrado en una fase de alto crecimiento, lo que se mantiene una vez obtenido.
Hay en ejecucion proyectos de inversiones privadas y publicas por B/. 1,103
millones, lo que compensa la reduccion esperada en la construccién de edificios y
centros comerciales. Tomando en cuenta estas condiciones, se proyecta para 1998
un crecimiento entre el 5.0 al 5.5%, con variantes que dependen del crecimiento
de la Zona Libre de Colon y del impacto efectivo de los proyectos de inversiones en
proceso.

vil



L- EL ANO ECONOMICO

Dos aspectos han sido prominentes en el desarrollo de la economia en 1997.
Primero, el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) fue relativamente alto, del 4.4%
en términos reales, lo cual no se habia logrado desde 1985 (excluyendo los afios de 1990-93
de la recuperacion post-crisis) y contrasta con el crecimiento de solo 2.3% promedio que
existié en afios recientes. El segundo aspecto de importancia fueron los avances en el
programa de liberalizacion y reforma estructural, con la reduccion de los aranceles,
profundizando el proceso de saneamiento de las finanzas publicas, y por ultimo, con la
ejecucién de un significativo programa de privatizacion.

En 1997, el crecimiento fue entre el 3 al 5% en casi todos los sectores, con la
excepcidn de un crecimiento alto en el comercio, del 8.8%, y una caida del 0.9% en el

sector primario (Cuadro 1).

Cuadro 1 TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB POR SECTORES, ANO 1997.

(en porcentaje)
Tasa de
Sector Crecimiento

Sector -0.9%
Primario

Industria Manufacturera 3.6%
Electricidad y Agua 3.4%
Construccion 5.0%
Comercio 8.8%
Hoteles y Restaurantes 5.4%
Transporte, Almacenaje y Comunicac. 4.5%
Intermediacién Financiera 3.3%
Inmuebles y Activ. 2.5%
Empresarial.

Servicios Privados y Dom 3.4%
Servicios Gubernamental. 3.8%
Total 4.4%
Fuente: Direccion de Estadistica y Censo, Contraloria General de la
Repiiblica.

Los sub-sectores de mayor crecimiento fueron los ligados a las exportaciones o a la
inversidn externa, tales como las actividades portuarias, la Zona Libre de Coldon, las
actividades mineras y la pesca; todos con crecimientos superiores al diez por ciento (véase
Anexo-1). Los sectores de bajo crecimiento o crecimiento negativo fueron las actividades
agropecuarias y la Comision.del Canal, afectados por factores coyunturales. El comercio,
las telecomunicaciones, la industria manufacturera, ciertos servicios privados, y la



construccion, crecieron a tasas cercanas o superiores al cuatro por ciento. Como resultado
del crecimiento, la poblacién ocupada aument6 en 44,458 personas con una reduccion del
1% en la tasa de desempleo y un aumento de 5.1% en el empleo. A su vez, la inflacion
promedio, medida por el crecimiento en el promedio del indice de precios al consumidor
(IPC), fue baja, 1.2% anual, pero con precios estables o decrecientes desde diciembre de
1996, y el costo de la canasta bdsica subid atin menos.

Por el lado de la demanda, el alto crecimiento econémico en 1997 es el resultado de
aumentos en las exportaciones de bienes y servicios, que crecieron 6.7%, en particular por
el crecimiento de la Zona Libre de Colon y aumentos en las exportaciones de frutas,
camarones, pesca, servicios portuarios y el turismo. A su vez, hubo un fuerte aumento de la
inversién externa en proyectos especificos, incluyendo puertos de contenedores, minas,
hoteles turisticos, carreteras dadas en concesion, zonas procesadoras, telecomunicaciones,
instalacion de plantas eléctricas privadas, centros comerciales, asi como una mayor
inversion publica, en especial en la red vial, como se sefiala mas adelante.

La alta tasa de crecimiento econdémico esta corroborada por varios indicadores, entre
ellos el Indice Mensual de Actividad Econdmica, elaborado por la Direccion de Estadistica
y Censo de la Contraloria (e indica que el crecimiento se acelera en los dltimos meses). Asi
mismo, los impuestos a las importaciones crecieron en cerca del 10%, y el ITBM de ventas
creci6 8.7%. Esto se da a pesar de que hubo reduccion de ciertos aranceles desde principio
de afio, reduccién de los precios de las importaciones y un aumento de los descuentos
tributarios como resultado de las leyes de incentivos. El impuesto a las bebidas gaseosas
creci6 en 8.8%; los otros impuestos a productos (cigarrillos, llamadas telefénicas, cerveza y
licores) aumentaron aun mas. El Impuesto sobre la Renta, en planillas, aumenté 7.8%,
descontando el ingreso extra que se recibié en 1996 por el programa de cobros de
impuestos atrasados. Sin embargo, las cifras de impuestos en 1997 no son estrictamente
comparables con las de 1996, por cambios en la base y en la forma de cobros. Cifras

ajustadas, con una mayor comparabilidad, revelan un aumento de ingresos fiscales del
5.2%.

Por otra parte, las importaciones aumentaron en 4.3%, crecimiento ain mayor en
términos reales debido a la reduccién de precios de los productos importados. El registro de
automéviles subié en 15%. El gasto de consumo e inversién del Gobierno General,
excluyendo pagos de intereses, aument6 6.9%. Todas estas cifras indican un crecimiento
real compatible con las estimaciones de crecimiento del PIB. A su vez, una encuesta de
opinién de la Camara de Comercio, a mediados de afio, y opiniones en cuanto a las ventas
de Navidad, indican que se percibi6 el afio 1997 como un buen afio para el comercio.

El crecimiento, en 1997, no es un resultado de tipo temporal o coyuntural como lo
fue a principios de la década de los noventa. En dicho periodo, el crecimiento provino de la
ampliacion del crédito al reabrirse la banca, con una fuerte repatriacion de capitales y de la
recuperacion de la demanda interna privada, que habia estado deprimida durante la crisis de
1988-89. Por ello, en 1994-1996, una vez alcanzados los niveles de pre-crisis, la economia
volvid a tasas de crecimiento bajas, algo menos del 2.5%, similares a las que existieron
durante los afios ochenta. Ahora, sin embargo, hay un cambio de la tendencia y la
economia entra en una fase de alto crecimiento.



Factores estructurales, como resultado de las politicas econémicas, han contribuido
al crecimiento. Primero, aument¢ el nivel de confianza, en particular de los inversionistas
extranjeros, dado el manejo de las finanzas publicas, la apertura de la economia y de
manera importante las perspectivas resultantes del traspaso del Canal en el afio 2000. Esto
contribuyé a convertir a Panama en un lugar atractivo para las empresas internacionales, lo
que conjuntamente con la privatizacion de empresas estatales, se manifestd en su mayor
participacion e importantes inversiones,
como se sefiala mas adelante. A su vez, la
banca, en parte con aportes provenientes del

Panamayy la crisis del Asia
La crisis financiera del Asia se dio como
resultado de incentivos y garantias dadas a

financiamiento al gobierno, expandid las inversionistas, mds alld de lo razonable.
considerablemente sus operaciones de Esto atrajo un exceso de capital financiero
crédito al sector privado, en 11.4% en 1997. externo, que se uso para expandir la oferta

monetaria y de crédito, lo que a su vez
aumenté los precios de activos y sobrevaluo

La apertura hacia afuera de Ila las monedas. El exceso de endeudamiento no

economia se manifiesta por el aumento de era sostenible, y con las primeras sefiales de
las exportaciones no tradicionales, como que las inversiones hechas eran de alto
frutas y productos industriales, turismo, riesgo, el mercado perdi6 la confianza. Al

querer retirar los fondos invertidos sobrevino
la crisis, con fuerte caida de las bolsas y de
las monedas. Esta es una situacion que no se

servicios portuarios. Ademas, por el efecto
de una mayor competencia debido al

producto importado, que contribuye a bajar
la inflacion, adicionalmente, hay
indicaciones de aumentos en la eficiencia en
varios sectores.

El ambiente internacional en 1997
fue muy positivo, por lo menos hasta
octubre. El crecimiento de los E.U. fue del
3.7%, aunado al alto crecimiento en los
paises latinoamericanos y, al menos, un
crecimiento mayor que el de 1996 en los
paises europeos. El flujo de fondos a paises
emergentes fue alto hasta octubre. La tasa
de inflacion y los intereses en Estados

puede replicar en Panamd. El sistema
bancario panamefio estd integrado al sistema
financiero internacional, por lo que un exceso
de fondos se invierte afuera y no se usa para
crear un exceso de gasto interno.

La crisis del Asia no tiene un efecto directo
en Panamd, ya que no exportamos a esa
region, pero puede tener un efecto indirecto
por su efecto negativo en paises
latinoamericanos.  Pero  hay  factores
positivos, uno es que se demuestra la solidez
del centro bancario, y porque la reduccion
de precios de los bienes importados reduce el
déficit de la balanza de pagos y ayuda a las
exportaciones de la ZLC.

Unidos se mantuvieron bajos y decrecientes.
Sin embargo, después de mediados de afio, se desata una crisis financiera-econémica en el
Asia, en particular en Malasia, Corea del Sur, Hong Kong, con bajas en la bolsa de 50% y
adicionalmente, devaluaciones de 80% (con excepcion de Hong Kong que tiene un Junta de
Cambio que mantiene el tipo de cambio fijo) y en menor grado problemas financieros en el
Jap6n. Esto ha traido como consecuencia que se estanque el crecimiento de las bolsas de
valores y, por otra parte, fuertes fluctuaciones en las mismas, con variaciones diarias del
0.5 al 1.0 puntos porcentuales, lo que es un indicador de incertidumbre en el mercado.

Factores coyunturales jugaron un papel importante, en general con una tendencia
negativa. El mas importante fue el fendmeno natural conocido como El Nifio, que caus6 un
deterioro considerable de las cosechas de granos a consecuencia de una prolongada sequia,
y también la disminucion del trafico de trigo hacia China lo que hizo bajar el volumen de



trafico por el Canal. El traspaso de las instalaciones militares establecidas en el area
canalera disminuyé la venta de servicios a dichas instalaciones. La construccion de
viviendas subié a principios de afio para aprovechar los ultimos meses de vigencia del
régimen de intereses preferenciales para viviendas mayores de B/.40,000, pero bajo
significativamente a partir del mes de agosto.



1I- MERCADOS Y VARIABLES RELEVANTES

1.- Exportaciones

Las exportaciones netas registraron un crecimiento del 6.7% en 1997 (véase Cuadro

2 y detalle en A-2), lo que las hace uno de los elementos claves que estan dinamizando la
economia.

\]

Las exportaciones de bienes aumentaron en 14.6% mientras que las exportaciones
de servicios en 5.0%. Esto contrasta con la evolucion de las exportaciones en 1996, cuando
las exportaciones de bienes disminuyeron y las de servicios no crecieron, situaciéon que se
explica en parte por una caida de las exportaciones de la Zona Libre de Colén (ZLC).
Ademas, debido a que los precios de las importaciones bajaron en 1997, el poder de
compras de las exportaciones aumento, lo que significa una capacidad de compra mayor
ahora. La reversion de la tendencia de las exportaciones empieza desde el segundo
semestre de 1996, como se sefialo en el informe trimestral del Ministerio de Planificaciéon y
Politica Economica (junio, 1997).

Cuadro 2 EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS NETOS'
(en millones de Balboas)

, 1995]  1996] 1997] % 97/9%6
Exportaciones Totales 3.0069] 3.002.1] 32047 %]
Bienes 554.4| 5423| 6216 146
Productos Agropecuarios 272.3|  2509| 2646 5.5
Productos Marinos : 1209] 1106| 156.1 411
Otros Bienes 161.2] 1808} 200.9 11.1
Servicios 2452.5| 2.459.8] 2.583.1 5.0
Zona Libre de Colén 616.5| 590.4] 674.1 14.2
Comisién del Canal 6059] 6322| 6404 1.3
Turismo 310.4] 3431] 3685 74
Banca 1306] 1430/ 1350 5.6
Depto. de Defensa 389.4| 351.8] 346.0 -1.6
Servicios de Transporte | 1965 1933 2100 8.6
Otros Servicios 203.2] 206.0] 209.0 1.5

1/ Las exportaciones netas excluyen los insumos de las reexportaciones (ZLC y otras) y de la
venta de derivados de petroleo (directos y al transporte); en la Banca se excluyen las ganancias
de las operaciones “offshore™, en el Dpto. de Defensa se incluyen mgresos por jubilaciones.

Fuente: Balanza de Pagos, Direccién de Estadistica y Censo, Contraloria General de la
Repiblica y estimaciones del Departamento de Anélisis Econdémico, Ministerio de
Planificacion y Politica Econ6mica.

Entre las exportaciones de bienes (véase detalle en A-2), se destacan las
exportaciones agropecuarias: frutas, cames, productos marinos. Las exportaciones de
crustaceos aumentaron en 31.9%, por la ampliacion de las facilidades de cultivo en
estanque y mejoras tecnologicas, lo que se manifiesta en las exportaciones de larvas de
camarones, que alcanzaron B/.10 millones. También, crecieron en 82.3% las exportaciones



de pescado fresco, harina de pescado y aceite de pescado, ya que tuvieron un buen afio
como resultado de un mayor afloramiento en la Bahia de Panama. Los productos tropicales
registraron un incremento significativo de 68.1% en 1997, en particular el melon y la
sandia, que aumentan de B/.5.2 millones en 1996 a B/.20.7 millones en 1997. Otras
exportaciones con aumentos son: zapallo, nuez de palma aceitera, otoe, tabaco, pifia y
flame; incluso, se exportd arroz por B/.1.2 millones en el primer semestre del afio.

Esta orientacion hacia afuera de los productores es resultado de la reduccion en el
costo de transporte de carga por bajas de mas del 50% en los costos de puertos y de las
navieras; asi como de la reduccion de aranceles, que modifica la rentabilidad entre cultivos.
Las exportaciones de café aumentaron en 19.1%, ayudadas por precios altos a principios de
afio. Sin embargo, el banano siguié su tendencia hacia la baja cayendo en un 4.0%,
producto de las restricciones impuestas por la Unién Europea. Por otra parte, las
exportaciones de carne aumentaron a un mayor nivel, producto de la reduccion del hato
ganadero para evitar mayores pérdidas a consecuencia del fendmeno de El Nifio.

Entre las exportaciones de bienes no agropecuarios, se destacan las prendas de
vestir, las exportaciones de productos mineros (oro y plata). Asi como las exportaciones
industriales a paises con los que tenemos convenios bilaterales de libre comercio. Este tipo
de exportaciones estd promovida por los Certificados de Abonos Tributarios (CATs), los
cuales pasaron de B/.12.9 millones en 1995 a B/.18.6 millones en 1997. Valga sefialar que
Panama ha respaldado nuevos acuerdos comerciales en afios recientes.

En cuanto a las exportaciones de servicios, que representan el 80% de las
exportaciones netas, se destaca el fuerte aumento de las exportaciones de la Zona Libre de
Colén (ZLC) en 14.2% (algo mas que el aumento de las reexportaciones totales, ya que
éstas incluyen ventas a Panama que crecieron menos). El crecimiento de la ZLC es
producto de varios factores, que se discuten mas adelante, incluyendo la recuperacion de las
actividades, la mayor demanda en varios paises latinoamericanos, y las reducciones de los
costos de operacion (transporte). Otro componente del aumento de las exportaciones de
servicios fue el turismo, que crecié6 en 7.4%, un sector dinamico como resultado de
incentivos existentes que han promovido la expansion de facilidades y hoteles. Los
ingresos de la Comision del Canal aumentaron en 1.3%, producto del aumento de tarifas, ya
que el trafico se redujo. Los servicios de transporte tienen un incremento debido a mayores
ventas de boletos aéreos y los ingresos portuarios por transbordo de contenedores

Sin embargo, disminuyeron tanto los ingresos por servicios al Departamento de
Defensa de E. U., como la venta de servicios bancarios por la banca “offshore”. En el caso
del Ejercito Norteamericano, se compensé la baja por el cierre de las instalaciones de
Albrook Field y Quarry Heights (areas recién revertidas a Panama) con mayores servicios
contratados localmente, gastos extras para desmantelar las facilidades militares, retencion
de cierto personal en las bases que se mantienen y mayores gastos en jubilaciones. La
banca “offshore” ha tenido una caida significativa como producto de los cambios que se
estain dando en las normas de registro y en la apertura financiera de varios paises
latinoamericanos; pero esto afecta mas las ganancias que sus gastos en Panama.
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desarrollo se ve graficamente en las fotos que se adjuntan del puerto de Manzanillo, el
parque de transbordo de autos y un puerto internacional de gran envergadura. Sin embargo,
se elimin6 la operacion de transbordo hacia América Latina del automévil ruso LADA, por
problemas entre los duefios y la fabrica productora.

- La empresa Manzanillo International Terminal (Coco Solo Sur), empresa
organizada por un empresario local, inici6 el proceso de operacion de puertos privados en
Panam4, invirtiendo un total de B/.210.0 millones en infraestructura y equipo portuario. En
la actualidad, esta completando una expansion de sus facilidades que la ha llevado a operar
ocho gruas de pdrtico.

Actualmente, la empresa emplea 670 personas. El terminal portuario de Manzanillo
registré un crecimiento del 63.5% en 1997, manejando 359,632 contenedores. El 60% de la
carga manejada en el puerto es de transbordo; el 10%, carga local y el resto, es carga
destinada a la Zona Libre de Colon. El aumento en la actividad es producto de la
contenerizacion de la carga en Sur América y del auge econdmico de la region. La empresa
incluye operaciones de reparacion de contenedores y consolidacion de carga, que estan en
expansion.

En los puertos de Balboa y Cristébal, ahora operados por Panama Ports Company
(Hutchison Port Holdings Group), se manejaron, en 1997, un total de 104,000 contenedores
de los cuales un 55% fueron de transbordo. A su vez, se manejaron 40,000 vehiculos,

Coldn ya tiene un futuro.
Por varias décadas la ciudad de Colon estuvo

estancada o en decadencia. Se intentaron

programas  especificos de ayuda con
inversiones  piublicas, o subsidios, o

incentivos, como los “polos de desarrollo” en
la ley industrial. El efecto no llens las
expectativas, muchos empleados en las
actividades promovidas vivian en Panamd, y
la ciudad perdi6 sus grupos de ingresos
medios y altos. Con una politica econémica
orientada al mercado, los mecanismos de
solucion de problemas econdmicos son
indirectos y a través de la actividad privada,
pero mds efectivos. Ahora en Colon se
aumenta la capacidad productiva, con la
ampliacion de la ZLC en France Field, el
desarrollo de puertos de contenedores, y la
incorporacion del drea de Margarita. Hay
proyectos privados de inversion en edificios,
desarrollos comerciales (Colon 2000), y
urbanizaciones. Grupos de alto nivel de
ingreso estdn regresando a la ciudad, los
puertos estan empleando  residentes, se
abren nuevas facilidades de entretenimientos
Todavia falta mucho, pero “Colon ya tiene
un futuro”. '

primordialmente para transbordo, un
aumento del 50% con respecto a 1996. En la
actualidad, Panama Port Company emplea
450 personas. La empresa empieza a
principios de 1998 la primera fase de las
inversiones programadas para la
modernizacion del puerto de Balboa, con un
costo estimado de B/.100.0 millones. Las
obras incluyen la construccion de un
terminal especializado en el movimiento de
contenedores, que estard en operacién a
finales de 1998. Estas obras contemplan la
construcciéon de 350 metros de muelle de
gran calado y 8.4 hectéreas de patio para
almacenaje de contenedores, equipado con
tres gruas de porticos post panamax y siete
graas de porticos de patio.

Una tercera empresa privada, Colon
Container Terminal (Evergreen), ubicada en
Coco Solo Norte, construyé el puerto y
empezd operaciones en noviembre de 1997.
Esta empresa, habia retirado sus operaciones
en Panama hace algunos afios. Actualmente,
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estd en proceso de reiniciar en Panama las operaciones que realiza en el drea del caribe
(Jamaica), por lo que es también un puerto de transbordo. La empresa tiene un programa
de inversiones de mas de B/.100 millones, que incluyen cuatro grias de pdrtico ya en
operacion.

Un cuarto puerto privado-piblico es el de la empresa Petroterminal de Panama
(PTP), que empezd operaciones en 1997, reconvirtiendo facilidades disefiadas
originalmente para el manejo de petréleo. La carga manejada es para la region de Chiriqui y
las provincias centrales, pero la empresa tiene intenciones de hacer transbordo de carga
desde y hacia Costa Rica. ‘

La modernizacién y privatizacion de los puertos ha expandido substancialmente la
capacidad de manejo de contenedores. Hace unos pocos afios, habia en Panama sélo dos
grias de portico, ya para principios de 1998 hay catorce grias, mas del doble que en el
puerto de Buenos Aires. El manejo privado de los puertos ha reducido los costos de
manejo de carga a los usuarios; a su vez, ha existido una reduccion de costos para las firmas
navieras y una reduccion de los precios de la carga a Panama, dada la mayor competencia
internacional entre las navieras. Esto ha significado una baja en los costos de flete de
B/4,200 a B/2,200 para un contenedor de 40 pies, y ademas menores costos en puerto.

3. - Mercado de Trabajo

El mercado de trabajo, en 1997, presenta una dindmica positiva, por primera vez
desde 1994. Cabe destacar que se generaron 44,458 nuevos puestos de trabajo, llegando la
poblacién ocupada a un nivel de 911,677 personas en agosto, de acuerdo con la encuesta de
hogares de la Direccion de Estadistica y Censo, un crecimiento del 5.1%, el cual también se
observd en la encuestas de junio. A fin de afio, en la encuesta de noviembre, hay un
incremento de 17,798 empleos con respecto a agosto, pero esto en gran parte es producto de
factores estacionales ligados a las ventas de la estacion navidefia, por lo cual deben ser
consideran con reservas. Sin embargo estas cifras corroboran el crecimiento en el empleo, y
presentan una situacion cautelosamente optimista.

El aumento en el empleo es alto, ain si consideramos el promedio de los afios 1996-
97, resultando en 22,510 personas por afio, es decir, 2.6% anual. Considerando que el
crecimiento esta siendo impulsado por sectores de tecnologia de punta, como los modernos
puertos de contenedores que son intensivos en capital, el crecimiento del empleo es
alentador. La tasa de desocupacion bajo de 14.3% a 13.2% a nivel nacional y de 16.9% a
15.3% a nivel metropolitano'. La reduccién en la tasa de desempleo se ha dificultado por la
disminucién, en los altimos afios, del empleo en el sector agropecuario, acentuada en 1997
por la reduccion de las dreas sembradas.

Latasa de desempleo bajo aun mas en noviembre, a 11.8%, pero, como indicamos anteriormente, esta cifra
no es estrictamente comparable con las anteriores, por razones de estacionalidad.
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Cuadro 3 INDICE DE ANUNCIOS DE EMPLEOS
(Febrero 1996=100)

Fecha Vendedores, Oficinistas Empleadas Domésticas
y Profesionales y Obreros no calificados
Feb. 96 100.0 100.0
Mayo 96 108.3 1379
Agosto 96 929 116.8
Nov. 96 133.8 166.4
Dic. 96 126.7 136.1
Feb. 97 131.0 136.1
Mayo 97 135.7 191.9
Agosto 97 138.5 172.3
Nov. 97 226.1 222.4
Dic. 97 183.7 190.3

Fuente: Ministerio de Planificacion y Politica Econdmica, Departamento de Anélisis Econémico.

4. - Sector Bancario y Financiero

El Centro Bancario Internacional terminé el afio con activos totales de B/.36.2
billones, (véase Grafico 5d) un aumento del 7.9%, crecimiento éste més al final del afio.
El crédito y las inversiones externas del Centro aumentaron 6.3%, lo que se dio a pesar de
que hubo una reduccién importante en la cartera de algunos bancos latinoamericanos por
cambios en normas de registros en su casa matriz. El Centro Bancario no se vio afectado
por la crisis financiera de Asia e indirectamente su posicion se vio fortalecida al dar
muestras de mayor estabilidad. En el sistema local, se destaca el aumento de los depdsitos
de particulares, 14.5% y de la cartera interna (9.6%), continuando una tendencia que sélo se
suspendi6 en 1996 por la reduccion de actividades de la Zona Libre de Coloén. Asi mismo,
hubo un aumento del patrimonio (capital y reservas) de B/.330.0 millones, un 15.5%, lo
que le da mas solidez al sistema, en particular, porque el aumento en la banca privada
panameifia fue mayor.

La Banca continda su alto ritmo de expansion del crédito al sector privado, con un
crecimiento del 11.4% en 1997, un fendmeno que empez6 a mediados de 1996 (ver Cuadro
4). _

El crecimiento del crédito refleja por una parte, el uso de recursos existentes al
inicio del periodo, ademas de flujos de liquidez resultante de las operaciones financieras y
del programa de privatizacién del sector publico. Por otra parte, las bajas tasas de interés
internacionales hacen mads atractivo para la banca el financiar préstamos a consumidores en
Panama4, ya que tienen un alto rendimiento.

En el crédito por sector, se destaca el aumento del 16.9% en préstamos al consumo
(incluyendo préstamos a financieras). Este incremento refleja la demanda de crédito para la
compra de autos, que fue alta en 1997, y una mayor orientacion de la banca en este tipo de
operaciones. El crecimiento en el crédito al comercio (12.8%) refleja, en gran parte, la
expansion del crédito a la Zona Libre de Colon. Los préstamos al sector primario
disminuyeron por la caida en la actividad de produccion de granos y de la ganaderia
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Cuadro 4 PRESTAMOS DE LA BANCA, POR SECTORES
(en millones de Balboas y porcentaje)

Dic 95 | Dic96 | Dic.97 | Var.%

96-97

) Total 7,156 7,570{ 8,295 9.6%
Sector Primario 316 341 320 -6.2%
Industria 367 371 415 11.9%
Comercio 2,671 2,568 2,896 12.8%
Construc. y Vivienda 1,680 1,946] 2,122 9.0%
Consumo Pers. 849 948 1,097 15.7%
Empr. Financ 237 300 362 20.7%
Sector Priado 6,120 6,474 17,2121 11.4%
Sector Publico - .1,0361  -1,096 1,083 -1.2%

Fuente: Comision Bancaria, Ministerio de Planificacion y Politica Econémico.

Durante 1997, los intereses en Panama tienen una evolucidn particular, algo
diferente a los intereses en los Estados Unidos o los internacionales. Los intereses en E. U.
bajan a fines de afio, particularmente los bonos a largo plazo; en cambio, la tasa LIBOR
subi6. En Panami4, las tasas de interés sobre depdsitos de la Banca Extranjera tuvieron una
tendencia a subir a fines de afio, ya que estos bancos buscaban recursos locales para
expandir sus operaciones; sin embargo, las tasas de intereses sobre depdsitos de la Banca
Local bajaron en ese periodo, ya que los mismos tenian alta liquidez. A fin de afio, los
intereses a préstamos bajaron para el comercio y la industria; sin embargo, aumentan
significativamente para el consumo personal, aunque con una reduccion a fin de afio (véase
Cuadro 5). Como resultado de la mayor disponibilidad de crédito al consumo y la mayor
competencia entre bancos, bajé la tasa cobrada en tarjetas de crédito.

En 1997, hay cambios significativos en las operaciones locales de la banca. Por una
parte, dos bancos locales emiten instrumentos financieros de mediano plazo en los
mercados internacionales. Se intensifica la competencia, con el incremento en la red de
sucursales, la introduccion de nuevos productos, y la participacion de la banca en
actividades de las financieras. La banca internacional esta participando agresivamente en el
mercado de hipotecas a largo plazo, lo que antes no hacia, lo cual es una indicacién de
confianza en el futuro de Panama.
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Cuadro 5 TASAS DE INTERES A DEPOSITOS Y PRESTAMOS, ANOS 1996-1997
(en porcentajes)

Depdsitos a 6 meses Préstamos a
Trimestre Banca Corto Plazo | Largo Plazo
Local Extranjera Comercio Consumo
1996-1V' 7.16 5.35 11.17 12.50
1997-1 7.12 5.04 10.34 12.13
1997-11 7.06 5.48 10.31 12.69
1997-111 7.06 5.32 10.22 13.34
1997-1V 6.88 5.68 9.90 12.91

1 Diciembre.
Fuente: Comision Bancaria Nacional, Ministerio de Planificacion y Politica Econémica

5. - Inversion.

Los niveles de inversidn en Panam4 estan aumentando significativamente por efecto
de proyectos especiales del sector privado, en gran parte de empresas internacionales, y
una expansiéon de la inversion publica. En la lista, que se presenta en el Cuadro 6, se
incluyen s6lo los principales proyectos.

En 1997, en el sector privado, se destacan los proyectos del Puerto de Manzanillo y
Evergreen, las inversiones en telecomunicaciones (Cable & Wireless y Bell South entre
otros), los Corredores Norte y Sur, y la instalacion de centrales térmicas de generacién
eléctrica, que constituyen un grupo de invetsiones de alrededor de B/. 350.0 millones. En
adicion el sector privado hizo construcciones en viviendas, edificios y centros comerciales
por B/292.0 millones (Ver cuadro 11). En el sector publico, el grupo de principales
inversiones fueron por B/.264.9 millones. Se destacan la continuacién de un intenso
programa de construccion de carreteras, como la ampliacion de la carretera interamericana
de Chorrera a Sajalices, la carretera David-Concepcion, mejoras en calles y avenidas de
dreas urbanas y obras de infraestructura social, con una inversion total cercan a los B/.
150.0 millones.

El crecimiento de la inversion privada en proyectos especiales sera atn mayor en
1998, un 50% mas alto, como puede verse en el Cuadro 6. Esto a pesar de que en 1997 se
completaron proyectos importantes. Entre los proyectos de magnitud estan el Corredor Sur,
la ampliacion del Corte Culebra, el puerto y relleno de la empresa Hutchison en Balboa, el
ferrocarril, la modernizaciéon de las instalaciones telefonicas por la empresa Cable &
Wireless, ademas de inversiones en las areas de la Autoridad de la Regién Interoceanica
(Zona Procesadora de Davis, Centro Comercial de Albrook, instalaciones de tanques de
combustible de Arraijan, Centros Turisticos y otros).

Las inversiones contempladas para 1998 en el sector publico representan un

programa ambicioso, por mas de B/. 350 millones, 38.5% mayor que en 1997. Se destacan
en el mismo la ampliacién de la carretera interamericana de San Carlos a Santiago, la
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carretera de Bocas del Toro, la hidroeléctrica de Esti, la continuacién del programa de
renovacion de la infraestructura vial urbana, incluyendo la instalacion de puentes, y la
construccién de proyectos de infraestructura social (hospitales en Santiago y Las Tablas,
escuelas, viviendas).  El programa de inversiones publicas tiene un componente de
financiamiento proveniente de donaciones, por lo que se hace sin aumentar el déficit fiscal.

- La perspectiva de inversiébn publicas y privadas en 1998 sera un elemento
importante para aumentar la tasa de crecimiento, y validan la politica econémica seguida de
liberalizacion, privatizacion, promocion de empresas internacionales, y orientacion de la
inversion publica al desarrollo de infraestructura. '

16



Cuadre 6 Principales Proyectos de Inversion Pablica y Privada
Aiios: 1997 - 1998

(En millones de Balboas)
Proyecto/Sector 1997 1998
TOTAL 1512 L1077
Sector Privado 4.3 740.7
Puertos ) 166.2 165.0
Manzanillo 80.0 20.0
Evergreen 70.0 45.0
-Hutchison - Balboa 129 60.0
Relleno Puerto de Balboa . 40.0
Petroterminal de Panamé 33 -
Enzanche Corte Culebra - Canal de Panamé 30.0 350
Turismo 353 49.1
Hoteles y Hospedaje Turistico 25.1 21.8
Restaurantes 15 -
Centros Especializados de Turismo 8.7 -
Hoteles y Restaurantes - ARI - 15.0
Infraestruct. Amador - ARI - 123
Telecomunicaciones 1/ 138.8 236.2
Acropuerto de Albrook 40 6.0
Transporte Terrestre 73.0 167.1
Corredor Norte 468 49
Auto-Pista Pan_amé-Colén ( 1ra.ctapa) 4.6 182
Cotredor Sur 16.7 120.0
Ferrocarril transitmico - 240
Rehabilitac. Carretera B. del. T - PTP 49 -
Industria, Comercio y Otros 450 823
Zona Procesaddora de Davis 25 10.0
Aliraza Mobil Terminal - Inst. Comb.Arraijan 20 230
Centro Comercial de albrook - 120
Otros Proyectos - ARI 0.5 53
Centrales Termoeléctricas 40.0 -
Hipodromo - 20
Planta Potabilizadora - 30.0
Sector Puablico 2/ 264.9 367.0
Carreteras y Calles y Puentes 136.0 178.1
Carretera Interamericana 48.1 61.8
Carretera a Bocas del Toro 93 30.0
Otras Carreteras y Puentes 237 227
Const. y Manten. Avenidas y Calles 514 452
Ensanche Puente Las Américas 35 35
Carretera Gaillard 0.0 149
Electricidad 571 94.7
Hidroelectrica Esti 162 354
Generacion Hidraulica y a Vapor 19.2 23.6
Lineas de Transm. y Subestaciones 21.1 239
Distribucion de Elect. 0.6 11.8
Otros 1.8 942
Construccién y Mejor. de Vivienda 14.6 249
Hospitales, Centros de Salud y Equip. 352 475
Construccién de Acueductos y Pozos 3.1 4.2
Telecomunicaciones 6.1 0.0
Construc. y Equip. de Escuelas 11.5 12.2
Nuevo Estadio de Beisbol 3/ 1.3 5.4

1/ Incluye servicios de TV. y Cable; 2/ No incluye el total de las inversiones publicas
3/ Con fmanciamiento Estatal y Privado.
Fuente: Departamento de Analisis Economico, Ministerio de Planificacion y Politica Economica.
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externos explican gran parte de la baja inflacion o reduccién del nivel de precios,
respaldado por las politicas econdomicas de liberalizacion implementadas. Para 1998, la
significativa baja de los aranceles a partir de enero de 1998 se manifestara en subsecuentes
bajas en los precios y reduccion mayor del costo de la canasta basica, lo que serd una
validacion adicional de la politica econémica implementada.

. La revaluacion reciente del dolar afecta poco la competitividad de la economia
panamefia, medida por la tasa de cambio real efectiva (la relacion entre los precios en
Panama y los precios en el exterior, ajustados por variaciones en los tipos de cambio),
como se observa en la Gréafica 5b. Esto difiere de la experiencia de paises con tipos de
cambios fijos en dolares, donde se hace mas dificil vender al exterior cuando el délar se
revalia. La diferencia para Panama se debe al alto componente de nuestro comercio con
los Estados Unidos, a que los precios en Panama crecen menos que en el exterior y a que
muchos productos se cotizan en ddlares (como el petrdleo y las exportaciones de servicios).
En la Zona Libre de Colon, que exporta servicios de intermediacion comercial, la rebaja de

_precios de los productos importados no disminuye su competitividad, al contrario, mejora
su perspectivas al trasladar la rebaja de precios. A su vez, es conocido que los precios en
dolares de productos no cambian exactamente con las variaciones de los tipos de cambio,
porque parte del ajuste se hace en variaciones en las ganancias o margenes; ademas, los
paises que devalian sus monedas, suben los precios de sus mmportaciones de insumos Yy,
por ende, sus costos a mediano plazo. Por ello, la apreciacion del délar no es un fendmeno
preocupante para Panama y tiene poca influencia directa.

7-. Deuda Externa

Durante 1995-96, el Gobierno renegocié la deuda externa con la banca privada,
acordando una reestructuracion tipo Plan Brady que intercambia deuda por bonos de libre
transferencia con cierta garantia a través de bonos del Tesoro de los E.U. En esta operacion,
se reestructuraron B/.3.9 billones de capital e intereses, 65% de la deuda externa, y se
reconvierte la deuda de tasas variables a tasas fijas. Como resultado de la condonacion de
intereses morosos, o de la conversion de los mismos a bonos con bajas tasas de interés
(3%), se logra una reduccion de B/1.1 billones, en el valor presente de lo adeudado, un
descuento del 28% en el nivel de deuda comercial existente (véase Gréfica 5¢). Asi mismo,
se resolvieron los problemas de deuda bilateral pendientes con México y Venezuela,
resultantes del Acuerdo de San José. En 1997, se cancelé la deuda pendiente con una
empresa que no habia aceptado participar en el proceso de renegociacion. Entre los
beneficios de la renegociacion de la deuda se encuentra el acceso del Gobierno nuevamente
al mercado financiero internacional para el financiamiento del programa de inversiones.
Asi mismo, se reduce el “riesgo pais” para invertir en Panamd, tanto para operaciones
publicas como privadas, lo que se traduce en reduccion de las primas de riesgo; en efecto,
los bonos panamefios fueron clasificados como Bal/BB+ por las empresas evaluadoras, que
es una calificacion considerada satisfactoria.

En el afio de 1997, se efectuaron dos operaciones en los mercados financieros
internacionales. Una fue la emision en el mercado de Eurobonos, por B/.500 millones, por
cinco afios, a una tasa del 7-7/8%, con un margen sobre el rendimiento del Tesoro de los
Estados Unidos de 175 puntos de margen, el cual fue el mejor de las emisiones
latinoamericanas. En septiembre, se efectiio una emision de “Bonos Globales”, por B/. 700
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millones, a 30 afios plazo, y a una tasa del 8.7/8%, la mejor lograda por un emisor
latinoamericano. Ambas colocaciones se destinaron, principalmente, a la recompra de
Bonos Brady, modificando el perfil de la deuda, reduciendo los compromisos anuales al
extender los plazos de vencimiiento, logrando un ahorro en el valor presente de la deuda por
B/.105.7 millones, y algo de recursos frescos.

- Las operaciones financieras, en 1997, se hicieron sin garantia de capital o intereses,
y a una tasa de riesgo mas baja que las obtenidas por otros paises de la regién. Este éxito,
en particular de la operacion de septiembre, fue el resultado de haber aprovechado una
ventana de oportunidades que se dio por algunas semanas, cuando los mercados financieros
redujeron significativamente la evaluacion del riesgo de las emisiones en paises
emergentes, asi como un eficaz proceso de mercadeo y negociacion de la emisién
panamefia. Asf mismo, reflej6 la confianza del mercado en la politica de liberalizacion y de
mercado que se estd mplementando en Panami. Posterior a octubre de 1997, la crisis del
Asia ha significado margenes mayores debido a la incertidumbre existente, lo que se agrega
a la tasa de interés, y ademas dificultades para las colocaciones de bonos de los paises en -
vias de desarrollo.

La politica sobre la deuda ha enfatizado criterios de saneamiento de la posicién
deudora del Gobierno y disminucion del valor presente de la misma. Como resultado, la
deuda externa bajé del 75% del PIB en 1992-95 a 59% al final de 1997, con una reduccion
“del servicio de la deuda: Este proceso de reestructuracion financiera fue concurrente y
necesario al programa de politicas publicas y liberaciéon econémica, ya que una economia
moderna orientada hacia el mercado no era compatible con un pais en mora.
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8. - Finanzas Pablicas

El manejo de las finanzas publicas refleja el objetivo de mantener un déficit bajo y
aumentar el ahorro del sector publico, con el propdsito de poder aumentar la inversion en
infraestructura y en programas sociales. Reafirmando la estrategia de unas finanzas sélidas,
el Gobierno firmo6 en 1997 una facilidad extendida por tres afios con el Fondo Monetario
Internacional. Un manejo adecuado de las finanzas publicas es importante en Panama, ya
que dado su sistema monetario es la posicion fiscal, y no el déficit de la Balanza de Pagos,
lo que determina la capacidad de repago de la deuda, lo que a su vez influye en la
evaluacion del “riesgo pais” por parte del mercado. Por ello la necesidad de mantener un
riguroso programa financiero y un estricto control del gasto corriente..

Cifras preliminares indican que las metas fiscales se cumplieron en términos
generales (véase Grafica 5a). Para el sector publico no financiero, el ahorro aumenté del
2.6% del PIB en 1993 al 4.2% en 1996, pero baj6 en 1997, al 2.8%. Asi mismo, el déficit
global del sector publico, que habia sido 0.3% en promedio durante 1994-96, bajo a -0.6%
. en 1997. Sin embargo, en ambos casos, estos niveles estuvieron dentro de las metas
previstas. Los ingresos corrientes del Gobierno General aumentaron de B/.1,982.3 millones
a B/.2,138.3 millones en 1997, un incremento de 7.9%, excluyendo las operaciones de las
empresas estatales, pero incluyendo la donacion de B/. 50 millones procedentes del
gobierno de Taiwan.

Las operaciones del sector plblico no financiero se vieron afectadas por la
liquidacion del Fondo Complementario de Prestaciones Sociales de los Servidores
Publicos, que redujo el ingreso a corto plazo por este concepto, aunque mejoran las
perspectivas a largo plazo ya que el sistema registraba un déficit creciente. A su vez, los
ingresos netos de operacion de las empresas €statales pasaron de B/.293.5 millones en 1996
a B/.213.3 millones en 1997. Esta reduccion proviene de menores aportes del INTEL, ya
que sus impuestos empiezan a pagarse con un rezago y, sobre todo, porque la participacion
en las ganancias por parte del Gobierno se retienen en la empresa. Por otra parte, los
ingresos de capital acumulados en el Fondo Fiduciario para el Desarrollo han aumentado a
B/.766.3 millénes, lo que contribuye a la solidez financiera del Gobierno.

Los grandes grupos de gastos del sector publico son el servicio de la deuda, las
transferencias por jubilaciories, las inversiones en infraestructura, el gasto de
administracién general y el gasto social (corrientes y de inversiones). El gasto social en
1977 lleg6 a B/1.1 billones (ver Cuadro 7), lo que indica el esfuerzo que el gobierno esta
haciendo en estos sectores. Destaca el hecho de un crecimiento del 8.3% en el afio, a pesar
de las restricciones presupuestarias.
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