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1. CARACTERISTICAS DE LA ECONOMIA PANAMENA

Histéricamente, desde los tiempos de la colonia hasta la fecha, la economia panamefia
se caracteriza por ser una economia extremadamente abierta, sumamente dependiente del resto
del mundo; es una economifa de servicio, de mercado reducido.

Ubicada estratégicamente en el angosto istmo que une América del Norte con América
del Sur, Panam4 funcioné como centro importante del comercio colonial espafiol durante més
de dos siglos. La construcci6n del Ferrocarril Transistmico y la posterior construccion del Canal
de Panam4 entre 1904 y 1914, consolidaron su papel transitivo y proveyeron la mds importante
fuente de crecimiento econémico del pafs por décadas. Es por ese motivo que se cataloga a su
economia como de servicio, a diferencia de gran parte de las economias del resto de los paises
latinoamericanos, que se consideran paises de economia agraria, productores y procesadores de
bienes primarios, en su mayoria.

Panamd es considerado un pais de mercado reducido que capitaliza bien su posicion
geogréfica, su principal recurso natural, adquiriendo el rol de banda facilitadora en el
movimiento de carga de los paises industrializados del hemisferio occidental. Las construcciones
del ferrocarril y el Canal, ya mencionadas, sumado a la zona libre de Colén y el desarrollo del
Centro Bancario en época mds reciente, han facilitado las operaciones del comercio internacional
de mercancias y del capital financiero; finalmente, se ha agregado el Oleoducto Transistmico
para el trasiego de petréleo desde la costa oeste al este de los Estados Unidos.

Otra caracteristica que diferencia a la pequefia economia panamefa del resto de las
economias latinoamericanas, es su sistema monetario: en virtud de disposiciones constitucionales
que permanecen casi invariables, en Panamd no existe papel moneda de curso forzoso, no existe
un banco central de emision y, en virtud del Convenio Monetario celebrado el 20 de junio de
1904 con el gobierno de Estados Unidos (mejor conocido como Convenio Taft-Arias-Morales),
se fija la paridad entre el balboa panameiio y el délar norteamericano.

En ausencia de un banco central, no existe autoridad monetaria que regule la oferta de
dinero ni la tasa de interés y no existen controles de cambio: la emisidén de balboas panamefos
por parte del Gobierno se limita a moneda fraccionaria, aceptdndose como medio de pago el
délar de Estados Unidos de América. Los délares entran a la corriente del ingreso a través de
las exportaciones de bienes y servicios y del crédito proveniente tanto de la banca privada como
de las instituciones financieras internacionales (IFI), destacindose que existe libre movilidad de
capitales.

Antes de pasar a los aspectos de cardcter macroecondmicos de oferta y demanda global
para explicar el comportamiento de la economia panameiia a través del tiempo, en particular a
partir de los afios sesenta, resulta importante distinguir dos grandes sectores en la economia del
pais, poco relacionados entre si desde el punto de vista de las transacciones: el sector
exportador, que responde a los niveles de actividad e ingresos de otros paises, y el sector
doméstico. [Estos sectores se integran a través de un flujo constante de ingresos (salarios,
utilidades, impuestos y otros ingresos del gobierno) que pasan desde un sector al otro.
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Durante la década de 1960, se produjeron una serie de acontecimientos que incidieron
favorablemente en la economia panamefa: el dinamismo observado en la actividad econémica
del pafs hizo posible uno de los mayores niveles de crecimiento obtenido en su historia
econdmica. Ese extraordinario crecimiento, permitié al pafs generar un apreciable volumen de
empleo y un significativo aumento en los ingresos piiblicos que, a su vez, posibilitaron un mayor
impulso al desarrollo nacional: ia oferta global creci6 a una tasa promedio anual de 8,7%; sus
componentes bésicos, el Producto Interno Bruto (PIB) y las importaciones, crecieron a una tasa
promedio anual de 8,1% y 10,4% respectivamente.

Los aspectos mds destacados que impulsaron ese alto nivel de crecimiento de la economia
fueron la intensificacién de un proceso interno de produccién basado en la sustitucién de
importaciones, la incorporacion de nuevas dreas a las explotaciones agropecuarias y el aumento
del gasto, tanto piiblico como privado. El acelerado ritmo de crecimiento se reflejé, en
particular, en los sectores de la industria manufacturera (11,4%), la construccién (8,4%),
electrificacion, gas y alcantarillado (12,1%), transporte, almacenaje y comunicaciones (11,5%)
y banca, seguros y bienes inmuebles (11,6%).

En cuanto al otro componente de la oferta global, las importaciones de bienes y servicios,
la capacidad para importar se incrementa por las ventas a la Zona del Canal: salarios pagados
a los trabajadores panameiios y compras realizadas por residentes de la Zona. Cabe observar
que, mientras que para otros paises la capacidad para importar depende de las exportaciones que
genera su aparato productivo y de la capacidad de endeudamiento del sistema, en el caso de
Panam4 se tienen dos factores adicionales ajenos a la estructura productiva normal: las ventas
a la Zona del Canal y las entradas netas de capital producidas al amparo del sistema monetario
y bancario.

Por el lado de la demanda global, las exportaciones crecieron a una tasa promedio anual
de 10,4%, destacdndose las exportaciones de banano, las compras de servicios por las
operaciones del Canal de Panamd, las operaciones de la Zona Libre de Colén y las actividades
de turismo. El crecimiento promedio de la inversion fue de 12,9%, ddndose ritmos de
crecimiento similares en sus componentes: la inversién piblica crecié a una tasa promedio de
14,3%, vy la inversién privada lo hizo a una tasa de 12,6% en promedio anual. El consumo
crecié a una tasa promedio anual de 7,1%, el consumo del Gobierno crecié a una tasa promedio
de 7,2% anual, mientras que el privado lo hizo a una tasa de 7% anual.

Dentro de ese periodo, el indice inflacionanio fue reducido, el empleo crecié a una tasa
promedio anual de 3,6% y el desempleo se increment6 a una tasa anual promedio de 7%. A
finales del periodo, la poblacién econdmicamente activa era de 450.000 personas, estando
ocupadas 420.000 y desocupadas 30.000 personas.

En los afios setenia, si bien la economia no mantuvo el ritmo de crecimiento
extraordinario de los afios sesenta, se logré un crecimiento promedio anual de alrededor de 5%.
Ese menor dinamismo de la actividad econdémica, no dice mucho de las caracteristicas
particulares de la década. Durante ese periodo, ocurre una serie de sucesos de cardcter




1. NOTAS CARACTERISTICAS DE LA ECONOMIA PANAMENA

econémico, politico y social como consecuencia de ciertos cambios de importancia a nivel
nacional e internacional.

A nivel nacional, se observa el agotamiento del modelo de crecimiento basado en la
sustitucién de importaciones y de las oportunidades de inversiones rentables; la reduccion en los
niveles de inversién privada, como resultado de una mayor ingerencia del sector piiblico en
actividades productivas y como mecanismo de presiones politicas, inestabilidad y temores ante
el nuevo modelo de gobierno; la merma en el dinamismo del sector exportador, como resultado
de la reduccién de la demanda externa; y la inconformidad y rechazo de algunas medidas
transformadoras (por ejemplo, el Cédigo de Trabajo), que fueron interpretadas por algunos
sectores 0 grupos como incompatibles con el sistema econémico de la década anterior.

Por el lado internacional, se dieron ciertos hechos que dejaron sentir sus efectos tanto en
la economia mundial como en Panamd, pudiéndose mencionar de manera particular el alza
continua de los precios del petréleo; las medidas de politica monetaria asumidas por el Gobierno
de los Estados Unidos que llevaron a la devaluacion del délar, lo cual trajo como consecuencia
la aparicién y agravamiento de problemas inflacionarios, de desempleo y de balanza de pagos,
entre otros eventos; la elevacién de los precios de los bienes de capital y de los articulos
manufacturados provenientes de las economias industrializadas; las elevadas tasas de intereses
aplicadas al capital financiero internacional y la coyuntura mundial de inflacion-recesion,
producto de los acontecimientos anteriores.

A los elementos nacionales ¢ internacionales mencionados, deben agregarse las
negociaciones de los nuevos tratados del Canal de Panamd, que culminan en 1977, las cuales
fueron fuente de presiones politicas y econdmicas que se tradujeron en un elemento de
incertidumbre para los inversionistas privados.

Sobre las variables de la oferta global, el PIB crecid a una tasa promedio anual de 5%
durante la década. No obstante, se observa que el comportamiento fue un tanto fluctuante
durante ese periodo: entre 1970 y 1973, el crecimiento promedio es de 7,3%; entre 1974 y
1976, el PIB crece 1% en promedio anual, situacién que denota los efectos de la crisis
econémica que ocurre a nivel mundial; a partir de 1977, se observan signos de recuperacion que
se mantienen hasta fines de la década llevando a un incremento de 7% del Producto en 1979.

Por su parte, las importaciones crecieron a una tasa promedio de 4,2% anual, lo que es
un indicativo mds de la baja dindmica de los afios setenta, sobre todo, observando el periodo
comprendido entre 1973 y 1977 durante el cual se mantuvo por debajo del promedio.

Respecto a la demanda global, el consumo en su conjunto crecid a un promedio anual de
3,7%; sin embargo, dentro del perfodo se observan algunas fluctuaciones severas que incluyen
un bajén de 7% a nivel del consumo privado en el bienio 1975-1976.

En cuanto a la inversidn, se observa un crecimiento promedio anual de 2,1%; no
obstgnt'e, el sector privado también tiene sus fluctuaciones dentro de las cuales se registra un
crecimiento negativo de -24,4% entre 1974 y 1977. En ese periodo, se produce la fase critica
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del proceso de negociacién de los tratados del Canal de Panamd, con los elementos de
incertidumbre politica propios del situacidn.

Por su parte, el consumo y la inversién del sector ptiblico actuaron como elementos
dindmicos compensatorios de la baja registrada por esos componentes de la demanda global en
el sector privado. Durante los diez afios comprendidos entre 1970 y 1979, ¢l consumo piiblico
creci6 a una tasa promedio anual de 6,5% y la inversién piiblica lo hizo a una tasa promedio
anual de 4,9%.

Las exportaciones crecieron a una tasa promedio anual de 4,4%; en comparaci6n con el
crecimiento promedio anual de la década anterior que fue de 10,4%, tal situacién evidencia la
forma en que impactd la crisis econémica mundial y sus efectos en la reduccién de la demanda
de productos nacionales.

El empleo crecié a una tasa promedio anual de 2,5%; sin embargo, éste crecimiento no
fue suficiente para absorber a toda la poblacién econémicamente activa del pais, por lo que se
incrementa el desempleo durante ese periodo. Durante el mismo, ocurrieron ciertos hechos que
impidieron que el desempleo fuera de mayor magnitud, entre otros: la extensién de los afios de
escolaridad a nivel medio y superior, situacién que ileva a la poblacién en edad de trabajar a
optar por permanecer mayor tiempo en la educacién y, por otro lado, la reduccién de la edad
de jubilacién: al crearse la figura de la jubilacién anticipada y la creacién del Plan de Urgencia
en 1977, se le brinda ocupacién a cerca de 20.000 personas. Al finalizar 1979, los niveles de
desempleo que se habian ido incrementando paulatinamente durante la década, alcanzan una tasa
de 11,8%, lo que representa més de 120.000 desocupados en todo el pais.

En otro aspecto, la deuda externa muestra un acelerado nivel de expansién, pasando de
un saldo pendiente de 104,8 millones de dolares a 1.344 millones en 1979. Este nivel de
endeudamiento tuvo sustento en la necesidad de financiamiento requerida por el sector publico,
en particular para la ejecucion del programa de inversiones piblicas.

En materia de precios, se evidencia un proceso inflacionario como consecuencia de los
aumentos en el precio del petrdleo, las devaluaciones sufridas por el délar norteamericano y la
liberalidad del sistema monetario panamefio, que se ve afectado por las variaciones que se dan
en el mercado financiero internacional. El indice de precios al consumidor tuvo un incremento
promedio anual de 6,3% durante la década, en tanto que el indice de precios al por mayor crecié
a un promedio anual de 11,5%, reflejdndose el mayor incremento en los precios de los bienes
manufacturados sobre los bienes primarios.




2. ASPECTOS MACROECONOMICOS

Finalizando los afios setenta y al inicio de los ochenta, la economia panamefia enfrent6
una serie de problemas entre los cuales se puede destacar la crisis fiscal financiera originada en
un exceso de gastos sobre los ingresos que genera un déficit con dificultades para poder ser
financiado. Este problema es comiin para todos los paises latinoamericanos por la crisis del
petréleo de 1979-1980, que significd una pérdida sustancial de ingresos para los mismos; muchos
de ellos se paralizaron por esa pérdida de ingresos y se abocaron a un endeudamiento creciente
para financiar la balanza de pagos o, en el caso de Panam4, para mantener el gasto nacional a
un nivel que permitiera un cierto crecimiento, en vista de la disminucion en el gasto privado
resultante, entre otras causas, del aumento en el precio del petrdleo.

Otro hecho que también fue comiin en los paises de América Latina, fue la premisa
generalizada de que gran parte de la deuda contratada se iba a invertir. Es decir, que se iba a
usar en actividades que generarfan los ingresos para autofinanciarse; en realidad ello no fue asi
en muchos casos y fuertes inversiones estatales generaron pérdidas. En el caso panameiio, por
ejemplo, la Corporacién Azucarera La Victoria generé pérdidas substantivas; en el caso del
Instituto de Recursos Hidrdulicos y Electrificacion (IRHE), al final de su fuerte programa de
expansién en materia de generacion hidrdulica, hubo necesidad de mayores gastos de inversiones
a los previstos en el proceso de estudio y las rentabilidades quedaron reducidas a su minima
expresion.

Vinculado a las inversiones estatales se pudo observar dentro del periodo que existian,
también, una serie de gastos corrientes que se pagaban como si fueran inversiones, como en el
caso de importantes montos en concepto de planilla que se pagaron con cargo a los presupuestos
de inversiones adn después de concluidas las obras: el referido personal era asimilado por la
rutina operativa de las instituciones en lugar de salir de la planilla al mismo tiempo que
concluian las obras.

Otro problema que agravé la crisis fue que, a partir de 1982 y en adelante, los intereses
reales, que habjan sido prdcticamente negativos o cercanos a cero, pasaron a ser del orden de
12 y 14%, aunque posteriormente declinaron entre tres y cuatro puntos. Estos intereses reales
coincidieron con una depresién mundial, baja en los precios de los productos de los paises
latinoamericanos y recesion en los distintos paises del drea. Por un lado, los paises estaban
pagando mds intereses reales; por otro, sus exportaciones estaban cayendo y su deuda se habia
multiplicado varias veces, agravandose la crisis en muchos casos al tener que pedir prestado para
pagar los intereses.

Otro elemento en este rdpido diagndstico de la economia panamefia, fue el agotamiento
del modelo de la década anterior o la falta de motores de crecimiento. El modelo mencionado
se basd en varios elementos: por un lado, el gasto piiblico como motor de crecimiento, incluidas
las grandes inversiones estatales, y el Estado como productor (sector agropecuario, energia,
teléfonos, cemento); por otro lado, la promocién de las exportaciones tradicionales de servicios,
entre ellas la banca, la Zona Libre de Coldn, el turismo y la incorporacién de la operacién de
petroterminales (Oleoducto Transfstmico) al final del decenio. Ambos elementos contribuyeron
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a un fuerte crecimiento de las exportaciones tradicionales, utilizando la ventaja comparativa que
ofrecia la posicion geogréfica del pais.

Sobre los aspectos previamente enunciados, el Informe y Recomendacién del Presidente
del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF) a los Directores Ejecutivos sobre
un propuesto segundo préstamo de ajuste estructural a la Republica de Panamd por un monto
equivalente a US$100.0 millones (Informe P-4373-PAN), en noviembre de 1983, decfa:

"En 1982, la recesién mundial y 1a profundizacién de la crisis financiera latinoamericana
se conjugaron para empujar a Panam4 hacia la recesién. Las ganancias netas de la banca,
el transito y la Zona Libre de Col6n cayeron abruptamente. La inversin privada por su
parte cay6 en términos reales debido a la finalizacién del oleoducto transfstmico. En un
intento para atenuar la contraccién econémica y respondiendo a las presiones polfticas,
los controles fiscales fueron reducidos y las agencias publicas excedieron su presupuesto
por amplios mdrgenes. Asf el déficit consolidado del sector piblico creci6 hasta
representar 11% del PIB. casi el doble del promedio de 1980-1981. Los préstamos
externos netos del sector piblico aumentaron a cerca de B/.500. millones y ¢l saldo de
la deuda de medio plazo alcanzé B/. 3.1 billones a fines de 1982, equivalente a 73% del
PIB. Los pagos de intereses sobre la deuda absorbieron 30% del total de los ingresos del
sector publico. (Definidos estos \ltimos como los ingresos corrientes del Gobierno
Central y las instituciones auténomas mds el excedente corriente de las empresas
estatales)”.

Entre 1983 y 1984, con la puesta en marcha de un programa de estabilizacién acordado
con el Fondo Monetario Internacional (FMI), se logré reducir el déficit del sector piblico no
financiero del Gobierno a un promedio de algo menos de 6% del PIB para ambos aios; no
obstante, el PIB se contrajo en 1,5% en 1983 y 0,4% en 1984 y el desempleo crecié por encima
de 15% en las 4reas metropolitanas. La economia panamefia mostré signos de recuperacion
entre 1985 y el primer semestre de 1987, para entrar posteriormente en la peor crisis politica,
econdmica y financiera de su vida republicana, tal y como se verd mds adelante.

A continuacién, se presentan algunos elementos sobre la evolucién de la actividad
econémica durante los afios ochenta y principios de los noventa, comenzando por las tendencias
de la oferta y la demanda globales.

2.1 La oferta y la demanda global

Como se indicé en pdrrafos previos, el comportamiento de los principales componentes
de la actividad econémica panamefa durante la década de 1980 fue irregular, como resultado
de situaciones tanto internas como externas que incidieron en los mismos (ver cuadro 6).

Respecto al Producto Interno Bruto, observamos que el mismo creci6 a una tasa promedio
anual de 2,8% entre 1980 y 1987, a pesar de caracterizarse el periodo por un bajo nivel de
crecimiento entre 1980 y 1981, seguido de dos afos de crecimiento nulo o casi nulo y una
recuperacion a partir de 1984 hasta 1987.
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Como producto de la severa crisis politico econémica que ocurre a partir de la segunda
mitad de 1987, se observa una caida del PIB a partir de 1988; esta situacién se agrava atin mads
durante 1989 (con los efectos de la invasi6n militar de ios Estados Unidos en diciembre de ese
afio) al grado que el referido indicador evidenciard una disminucién de 17,1% respecto al aio
1987. En su conjunto entre 1980 y 1989 el PIB creci6 a una tasa promedio anual de una décima
parte del uno por ciento. En 1990, instaurado el nuevo gobierno y dentro de un clima politico
mads estable, el PIB muestra un crecimiento del orden de 5%; en 1991, el crecimiento es de
9,3% respecto al afio anterior, extendiéndose el crecimiento a casi todos los sectores productivos
por segundo afio consecutivo.

Las importaciones, que constituyen €l otro componente de la oferta global, tienen un
comportamiento muy similar al del Producto, incluyendo bajones estacionales entre 1982 y 1984,
con un pequefio nivel de recuperacién en los préximos dos afios y enfrentar la severa crisis de
1988 y 1989. En 1988 de manera particular, las importaciones alcanzan el nivel mds bajo de
la década al sumar 930,5 millones de balboas panamefios, monto equivalente a 51% de las
importaciones de 1980. Superada en su parte medular la crisis de fin de la década de los afios
ochenta, se recuperan los niveles de las importaciones con un incremento de 35,5% en 1990 (en
parte por la reconstruccién de inventarios), y de 14,5% en 1991.

Con respecto a la demanda global, las exportaciones mantienen el mismo nivel de 1980
hasta 1983 y caen aproximadamente 10% en 1984; a partir de 1985, inician un ligero proceso
de recuperacion, volviendo a disminuir a partir del segundo semestre de 1987, alcanzando el
menor nivel de la década en 1989 con 1.474,3 millones de balboas panamefios. Entre 1990 y
1991, se recuperan los niveles de las exportaciones elevindose a B/. 1.604,3 y B/. 1.698,0
millones, respectivamente. Cabe sefialar que la disminucion en los niveles de crecimiento de
las exportaciones en 1991 estuvo particularmente afectada por la disminucidn en el volumen y
valor de las exportaciones de aziicar -28% y 35%, respectivamente-, en razén de la variacién
de la cuota de acceso al mercado norteamericano.

A continuacién, se introducen algunas breves consideraciones sobre los precios y el
volumen de los principales productos de exportacion (azdcar, banano, café, camarones, harina
de pescado y carne de res, entre otros). En el caso del azicar, se puede observar que los bajos
precios obtenidos entre 1988 y 1989 se debieron a que Panamé no tuvo acceso al mercado
norteamericano y tuvo que colocar el producto en el mercado internacional con los precios que
regian en el momento (menos de US$ 300 por tonelada métrica); a partir de 1990, una vez
restablecido el sistema de cuota, Panam4 tiene acceso a mejores precios alcanzando niveles
promedios de US$491,70 la tonelada métrica (cuadro 17).

Respecto al banano, el precio ha fluctuado con ligeras variaciones durante los Gltimos
cinco afos (1987-1991), observdndose una disminucién de US$ 5,50 la tonelada métrica entre
1987 y 1991. No obstante lo anterior, el volumen de producto exportado (a pesar de algunos
fenémenos naturales que han afectado las zonas de cultivo) ha compensado esa variacién en
precio; sin embargo, como resultado de la posicién asumida por los pafses comunitarios respecto
al tratamiento a las importaciones de banano procedente de los paises ajenos al Acuerdo de
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Lomé, es previsible una disminucién en el volumen de exportaciones en afios subsiguientes a los
considerados en el andlisis.

En el caso de los camarones, segundo producto en importancia en funcion del valor de
las exportaciones, su precio por kilo ha disminuido entre 1987, momento en que alcanzé su
médximo nivel durante la pasada década (US$ 9,50 por kg), y el afio 1991 (US$ 7,90). La baja
del precio sumada a la disminuci6n en el volumen de la exportacion trae como consecuencia una
reduccion de aproximadamente 23% en el valor de las exportaciones respecto a 1987; no
obstante, entre 1991 y 1990 se evidencia una interesante mejora. La came de res fresca,
refrigerada o congelada obtiene mejor precio por kilo y aumenta el volumen de exportacién al
mejorar los controles en la produccién: entre 1991 y 1990, se observa un incremento en el valor
de la exportacién de 85%.

La formacién bruta de capital fijo crece hasta 1982. Sus principales contribuyentes son
las grandes obras de inversion, tanto privadas como piblicas, para la terminacién de las obras
del Oleoducto Transistmico y de la Hidroeléctrica de la Fortuna. A partir de 1983, debido al
agotamiento de las posibilidades de acceso a fuentes de financiamiento externo y a las
limitaciones del sector publico para concurrir oportunamente con los recursos de contrapartida
requeridos para la ejecuciéon de proyectos con financiamiento previamente contratados con las
instituciones financieras internacionales, se observa una disminucidn en el referido componente.

Como resultado de la crisis 1987-1989, la incertidumbre y la falta de recursos de los
sectores privado y piiblico, producen una caida de la inversién bruta hasta los niveles de la
década de 1960, alcanzando apenas los B/. 273,6 millones en 1989. A partir de 1990, se
observan signos de recuperacién, con crecimientos importantes que, practicamente, alcanzan los
niveles de 1987 en el orden de B/. 765,2 millones.

El gasto de consumo final, tanto publico como privado, es creciente hasta 1987 y
disminuye a partir de 1988. En el caso particular del sector publico, se mantiene atin sin
mayores variaciones a causa de la politica de austeridad fijada por el gobierno, vinculada a un
programa de monitoreo acordado con el Fondo Monetario Internacional en 1990. Por su parte,
el consumo a nivel privado crece en 1991 acorde con la expansién de la economia.

2.2  La evolucién de los principales sectores

Tal como se sefialara, el PIB y las diferentes ramas de actividad econémica tuvieron un
comportamiento que estuvo sumamente influido por razones internas de orden econémico y
politico y por razones externas que afectaron la economia de la regién durante la década de
1980. Ese comportamiento llevé a que, en su conjunto, el PIB creciera a una tasa promedio
anual de 2,8% entre 1980 y 1987, y que se produjeran las impresionantes caidas en los dos afios
restantes de la década con el mayor impacto en el sector de la construccién, la industria
manufacturera, el comercio al por mayor y menor, restaurantes y hoteles (cuadro 5).
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El crecimiento que se extendi6 a casi todos los sectores productivos en los dos iltimos
afios analizados (1990 y 1991), tuvo como principal motor del proceso la confianza demostrada
por el sector privado en la normalizacién de las actividades, siendo sus gestores centrales la
construccion, el comercio, la industria manufacturera y el transporte.

La construccién reforzé su dinamismo en 1991 (143%). Este extraordinario aumento se
debié, en gran medida, a las inversiones del sector privado en edificios no residenciales y en
condominios de lujo; la creciente confianza de los inversionistas panamefios en la recuperacion
de la economfa nacional provocé que gran parte de la repatriacién de capitales de los dos dltimos
afos se orientara al sector de bienes inmuebles. Los aumentos registrados en las estadisticas de
los permisos de construccién, asi como los de la produccién de acero, cemento y concreto
premezclado, avalan el crecimiento sin precedente del producto de la construccién, habiéndose
mantenido fuerte la tendencia en 1992 y 1993.

La industria manufacturera, mantuvo en 1991 ¢l elevado crecimiento de 11% observado
desde su recuperacion iniciada en 1990. En general, la expansi6n del sector fue consecuencia
de una demanda mds elevada, una mejor utilizacién de la capacidad instalada y mayor
disponibilidad de financiamiento, factores que posibilitaron la reposicién de inventarios. En
particular, el incremento se sustentd en las industrias de bienes de consumo, en aquellas ramas
relacionadas con la fabricacion de materiales de construccién y en las relacionadas con la
produccidn de bienes intermedios.

El comercio aument6 su actividad (14% al por mayor y 11% al por menor) por el
aumento de las ventas de productos nacionales e importados alentado por un acceso mds facil
al sistema crediticio; a raiz de esto ltimo, la actividad de restaurantes y hoteles crecié mds que
otros servicios (15%), puntualizindose que entre las actividades de servicios, sélo las de
electricidad y aguas y las de comercio, restaurantes y hoteles han podido recobrar los niveles
anteriores a 1988.

Los servicios bancarios (20%) y financieros (11%) mostraron gran dinamismo en 1991:
los depdsitos de particulares y los préstamos concedidos al sector privado generaron un mayor
ingreso al sector. La baja en las tasas nominales de interés, de alrededor de 13% para la
industria y el comercio y de 20% para el consumo, alentaron las colocaciones bancarias. Los
créditos internos al sector privado aumentaron 48%, siendo los sectores mds favorecidos la
construccion, el comercio y el consumo personal. Durante 1991, el monto de las operaciones
del Sistema Bancario Nacional, segiin informacién estadistica de la Comisién Bancaria Nacional,
lleg6 a B/. 15.271 millones, representando un crecimiento de 21% con relacién al afio anterior;
sin embargo, ain se estd lejos de recuperar los niveles que esta actividad mantenia en 1987.

Respecto al transporte, almacenamiento y comunicaciones, se alcanzé en 1991 un
crecimiento de 10,4% como resultado de la mayor actividad desarrollada por la Comisién del

Canal, la Zona Libre de Coldn y el transporte aéreo y terrestre (estos Gltimos aumentaron 20%
y 21%, respectivamente).
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2,3 Situacién macrofiscal

Entre 1980 y 1984, el déficit del Sector Piiblico No Financiero (SPNF) oscil6 entre 5 y
6% del PIB, salvo en el afio 1982 en que alcanz6 a representar 10,8% del Producto; entre otras
razones, porque €l propio gasto corriente aumenté con respecto al PIB en alrededor de 2% y el
gasto de capital pasé de 9,6% a 12,1% del PIB. De manera particular, 1982 representa el afio
de mayor gasto de capital de la década, tanto en términos porcentuales respecto al PIB, como
en términos absolutos, al alcanzar la suma de B/. 518,4 millones: esta situacién se explica
porque en ese afio se completa la etapa de mayores gastos en la construccién de la Planta
Hidroeléctrica de la Fortuna en la Provincia de Chiriqui (cuadro 18).

No obstante los elementos anteriores, cabe sefialar que el Gobierno habia iniciado un
esfuerzo sostenido a partir de 1980 para controlar el nivel elevado del déficit, que habia cerrado
el afio 1979 en el orden de 12%. Con tal prop6sito se aumentaron algunos impuestos y se
introdujeron mayores controles del gasto piblico. Apoyado por el FMI, el Gobierno puso en
marcha un programa de estabilizacién entre 1983 y 1984, lo que permitié que el nivel del déficit
no fuese superior 2 6% en ambos anos. Al mismo tiempo, las autoridades emprendieron un
programa de ajuste estructural (SAL I) con el Banco Mundial, sentando algunas bases para
adelantar un programa de liberalizacién del comercio y reduciendo algunas actividades
ineficientes del sector piblico.

A partir de 1985 y hasta 1987, con la continuidad de los acuerdos de estabilizacién con
el FMI y la negociacién de un segundo programa de ajuste estructural, el déficit del sector
publico disminuye hasta 1%; sin embargo, a rafz de la crisis que se inicia en el segundo
semestre de 1987 y la paralizacién de los programas con las IFI, el déficit alcanza niveles de
10,7% y 11,5% del PIB en 1988 y 1989, respectivamente. A partir de 1990, superada la grave
crisis politico econémica previamente mencionada, el nuevo Gobierno acuerda con el FMI un
programa de monitoreo para reordenar las finanzas piiblicas y, con base en medidas de control
del gasto (disminuye de 33,9% del PIB a 27,8% entre 1989 y 1992) sumadas a las mejoras que
se introducen en la administracién fiscal y una reforma tributaria aprobada a fines de 1991, se
logra que en lugar de déficit exista un superdvit equivalente a 1,6% del Producto en 1992. Los
ingresos, que habfan decaido severamente durante los afios 1988 y 1989, no sélo se incrementan
en términos absolutos a partir de 1990 sino que, en 1991, ya superan el nivel de 1987 (el mejor
afio de la década de los ochenta) y representan 32,9% del PIB en 1992.

Si bien en los afios recientes los gastos no han alcanzado a representar 32% del PIB en
términos absolutos, han crecido en casi 10% entre 1990 y 1992. De manera particular, esta
situacién es resultado del crecimiento en el gasto en servicios personales que ha evolucionado
de B/. 778,8 millones en 1990 a B/. 869,2 millones en 1992, con proyecciones de crecimiento
superiores a los 900 millones en 1993, como resultado de la aplicacién de leyes especiales que
otorgan ajustes y aumentos salariales a no menos de 45% de los servidores publicos. El gasto
de capital, luego de tres (1988-1990) en que llega a ser inferior a uno por ciento del Producto,
comienza a recuperarse entre 1991 y 1992 para alcanzar en ese Ultimo afio la suma de B/. 208.6
millones, equivalente a 3,5% del PIB.
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2.4  Los precios y las remuneraciones

Aunque las tendencias en los precios domésticos reflejan en forma cercana los precios
de importacién debido a una mayor apertura de la economia desde 1990, el incremento promedio
en los mismos ha sido m4s bajo que en los otros paises de la regién. Durante el periodo 1988-
1990, los precios al consumidor aumentaron en ¢l orden de 0,6% al afio, mientras que durante
el perfodo 1991-92, se incrementaron cerca de 2% al aiio, mostrando un cambio en los precios
relativos. El total de precios de venta ha fluctuado mds ampliamente debido a los cambios en
el precio del petréleo y al comercio y liberalizacién de precios en articulos tales como el cuero,
la madera, la carne y otros productos vegetales y animales (cuadro 15).

Los controles de precios han disminuido significativamente desde 1990: en septiembre
de 1992, los precios de la gasolina y otros productos derivados del petréleo fueron liberalizados
y, en septiembre de 1993, los controles de precios fueron eliminados en aquellos productos
agricolas, reemplazdndose con tarifas las restricciones cuantitativas que pesaban sobre ellos; en
diciembre de 1993, los controles fueron eliminados en los precios de 8 de los 32 grupos de
productos ain bajo control, incluyendo cemento, cigarrillos y la mayoria de los articulos de
cuero y café; en tanto, el transporte piiblico, las medicinas, los ttiles escolares y el gas licuado
permanecieron con controles; en diciembre de 1993, el Gobierno suspendi6 la utilizacién de la
medida de recoleccién de datos y otros procedimientos de monitoreo usados como mecanismo
de control de precios para 85% de los bienes que estaban siendo objeto de tal control
(incluyendo precios aplicados por los restaurantes y lavanderias).

Al mismo tiempo que los precios de productos de petréleo fueron liberados en 1992, los
impuestos especificos sobre el consumo de gasolina y las tarifas de importacién en productos
domésticos derivados del petréleo fueron reducidos; el mercado doméstico para estos productos
fue abierto a la competencia, utilizando el Gobierno la figura de precios sugeridos para los
vendedores al por menor: entre septiembre y diciembre de 1992, los precios sugeridos
publicados por €l Gobierno con base en los precios internacionales del petréleo y sus derivados
decrecieron en 21,5% (la reduccién en los impuestos contribuyd en aproximadamente la mitad
en esa disminucién); en la actualidad, los precios al consumidor estdn en el orden de B/. 0,05
promedio sobre los precios sugeridos, aunque la competencia ha ido reducido este margen.

Con respecto a los salarios en el sector privado, los mismos estdn regulados por los
instrumentos propios del Cédigo de Trabajo, incluyendo la aplicacion del salario minimo
establecido mediante decreto ejecutivo, ademds de las convenciones colectivas entre las empresas
y los trabajadores. En el sector piiblico y en ausencia de una ley general de sueldo, los salarios
s¢ establecen a través de la figura de los presupuestos anuales del Estado sin que existan
parametros muy claros para su fijacién, salvo los casos en que existen leyes especiales que
contemplan escalafones especificos para algunos sectores, tales como salud, educacién y ciencias
agropecuarias.

' Los aumentos salariales con base en la vigencia de leyes especiales en el caso del sector
publ%co, fueron suspendidos por ¢l Gobierno en 1989 por las circunstancias de crisis fiscal
previamente citada; no obstante, la Corte Suprema de Justicia los reinstauré en 1991
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considerando los pagos retroactivos a los que hubiese lugar. En 1991, el Gobierno increment6
los salarios minimos del sector privado por regién y sectores, aumentando 21% en promedio,
después de 10 afios sin ningdn ajuste. Dicho ajuste no afectdé los salarios actuales
significativamente toda vez que solo una pequefia porcién de la fuerza de trabajo del sector
privado estaba en el rango situado entre la vieja tasa y el minimo establecido, en términos reales.

Los salarios promedio en Panaméd han fluctuado ampliamente debido a los cambios en
las condiciones econdmicas, experimentado grandes variaciones entre sectores (cuadro 16).
Aungque los salarios del sector privado se incrementaron sustancialmente en 1991, no recuperaron
los niveles de 1987, excepto en las plantaciones de banano donde los salarios no experimentaron
las mismas pérdidas que en el resto de la economia durante 1988 y 1989.

2.5 Deuda piblica

La deuda puiblica contractual evidencié una tasa promedio de crecimiento anual de 5,8%
entre 1980 y 1989, siendo de mayor impacto el nivel de crecimiento del endeudamiento del
Gobierno Central respecto al sector descentralizado.

Sobre el comportamiento del servicio de la deuda, cabe destacar que Panamd mantenia
un récord de cumplimiento de sus obligaciones contractuales que permitia calificarlo de excelente
hasta 1987. Sin embargo, el deterioro de las finanzas piblicas a partir del segundo semestre de
ese mismo afio, acentuada con la crisis de fin de la década, llevé a una situacién de
incumplimiento en la atencién de tal servicio al grado que, hasta el primer trimestre de 1990,
no se inicia el proceso de servir los vencimientos corrientes y recién en marzo de 1992 se
cancelan las morosidades a las IFI (cuadros 10 y 10A).

El arreglo de normalizacién con las IFI significé una erogacién de B/. 645,8 millones,
de los cuales B/. 459,2 se aplicaron a amortizar el principal y B/. 186,6 a cancelar intereses.
Del total del monto cancelado, segiin se desprende del documento Normalizacion de relaciones
con los organismos financieros internacionales y el Club de Paris, publicado por el MIPPE en
febrero de 1992, implicitamente se produjo un refinanciamiento de deuda con el aporte de
nuevos préstamos de los propios organismos y otras fuentes externas en el orden de B/. 275,0
millones a través de un mecanismo de ingenieria financiera.

Respecto al Club de Paris, en noviembre de 1990 se logré una reestructuracién de la
deuda vencida al 31 de octubre de 1990, asi como la totalidad del principal e intereses vencidos
desde el 1 de noviembre de 1990 hasta el 31 de marzo de 1992: se establecieron acuerdos
separados con cada uno de los paises acreedores utilizando la figura de un repago de principal
mediante 10 pagos semestrales iguales y sucesivos a partir del 15 de enero de 1997 (final del
periodo de gracia) y tasas y condiciones de intereses sobre la base de las tasas de mercado
correspondiente.

En el caso de la deuda con la banca comercial, que no se servia desde 1987, la situacién
al 31 de diciembre de 1992 es que, de un saldo de B/. 1.968,9 millones, ya existe capital

12




2. LA Economia PANAMENA EN LOS OCHENTA Y EVOLUCION RECIENTE

vencido por B/. 1.512,3 millones (76,8%) e intereses y cargos vencidos por B/. 1.063,7
millones. Sobre el particular, la Repiiblica, de Panamd inicié conversaciones con dicha banca
desde mayo de 1990 y ha sostenido varias reuniones con los miembros del Comité de Bancos
Acreedores, habiendo contratado por licitacién a dos consorcios internacionales para brindar
asesoria en materia financiera y legal para completar el proceso de negociacidn.

Al finalizar 1992, la deuda contractual alcanza a B/. 4.926,1 con un saldo de deuda
externa de B/. 3.824,3 y de deuda interna de B/. 1.101,8 millones. Los principales
componentes de la deuda externa son los organismos multilaterales (IFI) con B/. 843,6 millones,
los acreedores bilaterales y oficiales con B/. 693,0 millones y las fuentes privadas (incluida la
banca comercial) con B/. 2.287,7 millones; con respecto a la deuda interna, los saldos con
fuentes privadas ascienden a B/. 62,4 millones y los saldos con fuentes del propio sector piiblico
alcanzan a B/. 1.039,4 millones (incluidos B/. 872,3 millones adeudados a la Caja de Seguro
Social).

13



