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Resumen: La pandemia ocasionada por el COVID19 planted
retos generalizados sobre cémo enfrentar econdmica y
financieramente, una crisis sanitaria de grandes proporciones
teniendo como marco una economia global ya debilitada y que
se preveia que se dirigfa hacia una recesion internacional. En este
contexto, algunos paises enfrentaron el reto mejor que otros y por
lo tanto se ubicaron en una buena posicién para la recuperacion
econdémica post pandemia.

El objetivo de esta investigacién consiste en analizar c6mo fue
el desempefio econdmico de la Republica de Panamé durante
la crisis del 2020 e inicio de la recuperacién en el afio 2021,
incluyendo una revisién del manejo fiscal en este periodo, de
manera que se pueda tener una vision de cudles serfan las
perspectivas econdmicas y fiscales en un periodo del 2020 al
2025.

Las estadisticas oficiales de la Republica de Panamd como de
los principales organismos multilaterales tales como el Banco
Mundial, el Fondo Monetario Internacional y la Comisién
Econdmica para América Latina y el Caribe, que se presentan
en esta investigacién, permiten observar, que a pesar que
nuestro pais se habfa caracterizado histéricamente por manejos
relativamente exitosos de crisis internas como la ocasionada por
la Invasién de Estados Unidos a Panamd en 1989 o de tipo
global como la crisis financiera internacional de 2008 — 2009,
en esta ocasion nos caracterizamos por tener uno de los peores
desempefios durante la pandemia, afectando como suele suceder
en estos casos, a los sectores mds humildes de la poblacién que
atin siguen viendo afectadas sus posibilidades de generar ingresos
através de puestos de trabajos decentes para la satisfaccién de sus
necesidades familiares.

Palabras clave: Panamd, Pandemia, Desempeno, Economia y
Finanzas, Perspectivas.

Abstract: The pandemic caused by COVID19 posed widespread
challenges on how to economically and financially face a
major health crisis in an environment of an already weakened
global economy that was expected to be heading towards an
international recession. In this context, some countries faced the
challenge better than others and thus placed themselves in a good
position for post-pandemic economic recovery.
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The objective of this research is to analyze how the economic
performance of the Republic of Panama was during the 2020
crisis and the beginning of the recovery in 2021, including
a review of the fiscal management in this period, so that it
is possible to have a vision of what the economic and fiscal
perspectives would be in a period from 2020 to 2025.

The official statistics of the Republic of Panama as well as those of
the main multilateral organizations such as the World Bank, the
International Monetary Fund and the Economic Commission
for Latin America and the Caribbean, which are presented in
this investigation, allow us to observe, that despite the fact that
our country had historically been characterized by relatively
successful handling of internal crises such as the one caused by
the United States invasion of Panama in 1989 or of a global
type such as the international financial crisis of 2008-2009, on
this occasion we are characterized by having one of the worst
performances during the pandemic, affecting, as usually happens
in these cases, the most humble sectors of the population who are
still seeing their chances of generating income through decent
jobs to satisfy their family needs affected.

Keywords: Panama, Pandemic, Performance, Economy and
Finance, Perspectives.

INTRODUCCION

El desempefio econdmico y financiero de un pais es un determinante fundamental del comportamiento
futuro a corto y mediano plazo ya que si este desempefio se realiza dentro del marco de un plan, se estarfa
en una buena posibilidad de alcanzar objetivos previamente establecidos generando espacios fiscales lo
suficientemente amplios, de manera que en caso de presentarse situaciones inesperadas como la ocasionada
por la pandemia generada por el COVIDI19, se contaria con el nivel de resiliencia necesario para realizar los
ajustes correspondientes, afectando lo menos posible la satisfaccién de las necesidades de la poblacién.

A través de la presente investigacién presentamos un andlisis de como el gobierno de la Republica de
Panamd enfrentd la crisis sanitaria que afectd por igual a todos los paises no sélo de América Latina, sino del
mundo entero. Se inicia el estudio con la revisién de la realidad econémica nacional a través de la utilizacién
de indicadores como el crecimiento del producto interno bruto en periodos tanto anuales como trimestrales,
en el analisis del PIB se presenta su composicidn, cudles son los sectores que mas han aportado en términos
absolutos a su crecimiento, asi como la revisién de cuales han sido los sectores mas dindmicos en los dos
tltimos anos. De entre los sectores que mds han aportado al crecimiento absoluto del PIB se estudia cudl es
la relacién de estos con su capacidad de generar empleos dentro de la economia. Posteriormente se revisa el
comportamiento de las finanzas publicas desde el punto de vista del resultado absoluto del déficit del sector
publico no financiero, asi como de la proporcién de este con respecto al producto interno bruto, igualmente
se analiza el saldo de la deuda publica total y de la deuda neta con respecto al PIB. A continuacidn, se hace una
presentacién del desempefo del mercado laboral en nuestro pais utilizando las cifras oficiales sobre ocupacién
total, tasa de desocupacion total y abierta y los resultados de la informalidad en Panama.

Luego de revisar la actualidad econémica y financiera actual, se analizan cémo son las perspectivas de
crecimiento econdmico de Panamd, para esto se utilizan las estimaciones oficiales del Gobierno Nacional
y de los principales organismos multilaterales que comparan nuestras perspectivas con las del crecimiento
del resto de los paises de América Latina. Seguidamente se estudian los principales retos tanto nacionales e
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internacionales para el crecimiento econémico de Panama, especialmente los retos derivados del conflicto
bélico entre la Federacién de Rusia y Ucrania en Europa.

Luego de revisadas las perspectivas econdmicas y financieras de nuestro pais, se presentan consideraciones
acerca de lo que se estima serd el escenario econémico y financiero de nuestro pais en el resto del periodo
estudiado y finalmente propone lo que se considera son las principales acciones y claves necesarias para la
reactivaciéon econdémica de Panama.

MATERIALES Y METODOS

Tipo de investigacién

La investigacién realizada es de tipo exploratoria y aplicada

Es de tipo exploratoria tomando en cuenta que aun cuando existe alguna informacién sobre el desempeno
de la economia y de las finanzas publicas de la Republica de Panami, esta informacién se encuentra muy
dispersa y no analiza el comportamiento de la economia de forma integral, adicionalmente se presentan
asuntos de economia y finanzas no analizados tanto por las autoridades del Gobierno Nacional como por
estudiosos de la economia panamena

Es de tipo Aplicada ya que las recomendaciones de la investigacion que se presenta a continuacién se
constituyen en un aporte importante para la toma de decisiones necesarias para la pronta recuperaciéon de
la economia nacional de forma que se incluyan todos los sectores de la poblacién panamena, en especial de
los mas humildes.

Se clasifica la investigacién como cuantitativa con fuentes de informacién secundaria. Se nutre de la
informacién estadistica elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo, del Ministerio de
Economia y Finanzas, de la Superintendencia de Bancos de Panamd y de Organizaciones multilaterales
como la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe, el Fondo Monetario Internacional y el
Banco Mundial. La informacién estadistica utilizada se refiere de forma principal a la Republica de Panama,
comparando la misma con los paises de América Latina.

La informacion recopilada se presenta en forma de cuadros y gréficas con el objeto de hacer mas facil la
comprensién de los resultados obtenidos y para permitir un mejor discernimiento de las recomendaciones
del estudio.

REALIDAD ECONOMICA NACIONAL

Entre los afos del 2008 al 2017, la Reptiblica de Panam4 mostré importantes niveles de crecimiento que se
situaban en un promedio del 6.63 % que luego empez6 a disminuir en los dos afios siguientes con valores
de 3.7 %y 3.0 % para encontrarse en el afio 2020 con la crisis econdmica mundial causada por la pandemia
generada por el COVID-19 que ocasioné que Panamd registrara un crecimiento de -17.9 %, el mas bajo de
su historia y el peor crecimiento en América Latina, exceptuando a las economias del Caribe y a la Republica
Bolivariana de Venezuela de la cual no se cuenta con cifras publicadas segin la CEPAL . El afio 2021 mostré6
un rebote importe como consecuencia de esa disminucién registrando un crecimiento del PIB del 15.3 %,
que, aunque fue muy alto, no alcanza todavia para compensar el decrecimiento del afo anterior.
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Grifica No. 1 Crecimiento del PIB de la Republica de Panama Afios 2008 al 2021 Fuente: INEC

El promedio de crecimiento de América Latina en el ano 2020 de - 7.7 %, por encima del de Panamd, sin
embargo, con el rebote experimentado, Panama vuelve a estar por encima del crecimiento de América Latina
que alcanzé un 6.3 % de crecimiento.

o

1
2004 2018 2018 201

—Fanamd -—América Loting

Grifica No. 2 Evolucién del Crecimiento en Panamd y América Latina Afios 2007 al 2021 (E) Fuente: CEPAL e INEC

El crecimiento del PIB medido trimestralmente, muestra que la Reptblica de Panamé experimentd por
primera vez en su historia un periodo de recesiéon econdmica entre el segundo trimestre del ano 2020 al primer
trimestre del 2021, luego del cual se registra un altisimo 40 % de crecimiento en el segundo trimestre del 2021
y25.5 %y 16.3 % al final del afno 2021. Estas cifras indican que en el afio 2021 el crecimiento del 40 % en el
segundo trimestre signific que con respecto al primer trimestre del mismo afio este indicador aument 48.4
puntos porcentuales para luego tender a disminuir los porcentajes de crecimiento del PIB trimestral con un
-14.5 % y -9.2 % en el cuarto trimestre con respecto al tercero, para iniciar un proceso de “normalizacién”
del crecimiento del PIB trimestral en Panama.
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Grifica No. 3 PIB Trimestral de la Reptiblica de Panamd Afios 2018 al IV Trimestre 2021 (E) Fuente INEC

Un asunto que resulta interesante del andlisis del comportamiento del PIB trimestral con relacion al
resultado del PIB anual consiste en el hecho que segtin se puede observar en la grafica No. 4, cuando se calcula
el promedio de los cuatro trimestres de los anos 2018 y 2019 y luego se compara con el valor del resultado
del PIB anual, ambos valores son idénticos, de manera que entre uno y otro la diferencia es de cero (0), sin
embargo en el afio 2020 se empieza a notar una diferencia de 0.2 % entre el valor del promedio del PIB
trimestral que fue del -18.1 % con relacién al valor del PIB anual publicado que alcanzé una cifrade -17.9 %,
esta diferencia se acrecentd atin més en el afio 2021 cuando el valor del promedio del PIB trimestral fue del
18.4 %, sin embargo el PIB anual fue del 15.3 %, generando una importante diferencia de 3.1 %. Aun cuando
se comprende que el método de célculo del PIB en Panamd es el de “medidas de volumen encadenadas” en
el cual se pierde la aditividad en el total con relacién a los componentes del indicador a cambio segun los
defensores de esta medida, de obtener una mejor comparacién de la variacién entre periodos, esto no tiene
nada que ver con el resultado del calculo de un promedio.
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Griéfica No. 4 Andlisis de la Diferencia entre promedio de trimestres y el PIB
anual Afios 2018 2021 (E) Fuente Anélisis de Ratil Moreira con cifras del INEC

De las cifras oficiales preliminares del Producto Interno Bruto de la Republica de Panam4 correspondiente
al afo 2021, se puede observar que el sector que mayor dinamismo mostr6 dentro de la economia en este
periodo corresponde al sector de explotacion de minas y canteras el cual registré un 116.7 % de crecimiento,
un incremento de 85.5 % puntos porcentuales con relacién al afio 2020 donde con un 31.2 % también fue
el sector de mayor dinamismo. El sector que siguié en dinamismo en la economia fue el de otras actividades
comunitarias, sociales y personales (casinos, loterfa y otros) que alcanzé un 48.2 % de crecimiento. El hecho
que este sector haya registrado un crecimiento tan importante indica que las personas que han empezado a
percibir algun tipo ingreso producto de la reapertura de los actividades econémicas luego de la cuarentena
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del 2020, han empezado a buscar en los juegos de azar, la via para recuperarse lo méds pronto posible de la
falta de ingresos suficientes para sus necesidades familiares, orillando a un importante sector de la poblacién
a caer en las garras de un problema social tan grave como lo constituye la ludopatia. El tercer sector de mayor
dinamismo dentro de la economia fue un sector tan importante dentro de nuestra estructura econémica
como lo es el de la construccidn, el cual a pesar de alcanzar un 31.7 % de crecimiento en el afio 2021, esta
atn a 83.2 puntos porcentuales de diferencia con relacién al -51.6 % registrado en el ano 2020, lo cual indica
que existe mucho camino por recorrer para lograr acercarse a cifras por lo menos parecidas a las registradas
en el ano 2019.
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Cuadro No. 1 Variacién de las Actividades Econdmicas en Panaméd Afios 2020 - 2021 (E) Fuente INEC

Una de las principales fortalezas que muestra la economia panamena con relacion al resto de los paises de
América Latina, consiste la importante diversificacion de su estructura econémica en donde ningun sector
por separado representa por si sélo, mds del 20 % del total del PIB. Esta diversificacidén permite contar con
un mayor nivel de resiliencia del conjunto de la economia, ya que mientras algun sector pudiera enfrentarse
a situaciones dificiles, el resto de los sectores se constituyen en un soporte importante de manera que en su
conjunto, la economia panamena ha mostrado estar en capacidad de recuperarse rapidamente de situaciones
catastroficas como la invasion de 1989 o de la crisis econdmica del 2008 — 2009, al contrario de las economfas
de paises vecinos mono productores, en los cuales al enfrentar su sector hegemonico algun tipo de crisis, la
economia en su conjunto entra en crisis también.
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Grifica No. 5 Composicién porcentual del PIB en la Republica de Panaméd Afio 2021 (E) Fuente: INEC

Con relacién a lo antes senalado, se puede observar en la grifica No. 5, segtin las cifras preliminares
publicadas por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo que el sector con mayor peso dentro de la
economia panamena es el de Comercio al Por Mayor y Menor que representa el 18.5 % del total del PIB,
confirmando el papel de pais dedicado principalmente a las actividades comerciales tanto nacionales como
internacionales, incluso antes de ser republica. El siguiente sector de importancia en nuestra estructura
econémica es el de Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones con un 14.6 % igualmente confirmando
lavocacion de Panamd de ser un punto importante de trdnsito y logistica dentro de la economia global. Como
se habia senialado anteriormente, el sector de la Construccidn es el tercero en importancia en cuanto a su peso
dentro de la economia, a pesar de haber sido unos de los sectores mas afectados durante la crisis ocasionada
por la pandemia del covid19.
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Grafica No. 6 Sectores que mas aportaron al crecimiento absoluto del PIB en Panama
Afios 2020 y 2021 (E) Fuente: Elaborado por Ratil Moreira con cifras del INEC

Una de las principales criticas que se hace el estilo de impulso a los sectores econdmicos en busca de una
pronta recuperacién econdmica, consiste en el hecho que se sostiene que la apuesta del gobierno nacional
se ha centrado en sectores que hacen un uso intensivo del capital, por lo cual, a pesar que contribuyen
de manera importante a elevar las cifras de crecimiento del producto interno bruto, lo cual es bueno para
la propaganda gubernamental y ante las agencias multilaterales y calificadoras de riesgo, a excepcién de
transporte, almacenamiento y comunicaciones, hacen poco para generar la cantidad de empleos que el pais
necesita, lo cual debiera constituirse en el Leif motive de la actividad econdmica. Esta afirmacién se puede
sustentar con el andlisis de la grifica No. 6 en la se separan los cinco sectores que mds aportaron en términos
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absolutos al crecimiento del PIB en los afios 2020 y 2021, donde se observa que los sectores de minas y
canteras, transporte, almacenamiento y comunicaciones y la actividad inmobiliaria representaron el 44.4 %
del total del crecimiento absoluto del PIB en tanto que los sectores de comercio al por mayor y por menor'y
el de la construccion representaron en su conjunto el 40.4 %, del crecimiento absoluto. Como las cifras son
parecidas se podria pensar que esta agrupacion es irrelevante, sin embargo, cuando se compara el crecimiento
bianual de ambos grupos, el primer grupo registrd un aporte al crecimiento del PIB en ambos afios de 30.1
%, pero s6lo aportaron el 8.2 % del total de la ocupacién en Panama, en tanto que el segundo grupo registr6
un crecimiento negativo de 24.7 %, pero aporta el 26.2 % del total de la ocupacion. Esta comparacion explica
por qué a pesar que la economia de Panama creci6 a un altisimo ritmo de 15.3 % en el 2021, todavia existen
275,000 personas menos ocupadas que las que existian en el ano 2019.
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Grifica No. 7 Crecimiento bi anual y aporte a la ocupacion total de los sectores que mds aportaron al
crecimiento absoluto del PIB Afios 2020 y 2021 (E) Fuente: Elaborado por Ratl Moreira con cifras del INEC

FINANZAS PUBLICAS DE PANAMA

Segun se puede observar en la grafica No. 8, la pandemia ocasionada por la Covid19, le ha pasado una gran
factura a las finanzas publicas panamefas cuando en el ano 2020 la brecha negativa entre ingresos totales
y gastos totales del sector publico no financiero fue de 5,221 millones de Balboas y aunque en el 2021 la
diferencia disminuy6 a 3,522 millones, sigue siendo mayor que las diferencias de 1,943 y 2072 millones
registradas en los anos 2017 y 2018 respectivamente. Como podremos observar en adelante, esta importante
diferencia se ha traducido en un incremento importante del nivel de endeudamiento de la Republica de
Panama.
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Grifica No. 8 Ingresos Totales y Gastos Totales del Sector Publico No
Financiero de Panamd, en millones de Balboas Afios 2017 - 2021 Fuente: MEF
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De igual manera vemos en la grafica No. 9 que el importante monto del déficit fiscal del 2020 que totalizd
5,221 millones de Balboas que disminuyé a 3,523 millones, ambos montos mayores que el promedio de 1,975
millones registrados del 2017 al 2019.
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Grafica No. 9 Déficit Fiscal del Sector Publico No Financiero de Panama, en millones de Balboas Afios 2017 — 2021 Fuente: MEF

Cuando se representa este déficit como porcentaje del Producto Interno Bruto en la grafica No. 10, se nota
que, en el ano 2020, el déficit fiscal representd un 9.67 % del PIB lo cual disminuyé a 5.53 % en el 2021. Al
inicio de la actual administracién, se aprobd una modificacién ala Ley de Responsabilidad Social Fiscal en la
cual se aumenté el tope de este porcentaje, por lo que se puede ver que el déficit fiscal de los tltimos dos anos,
muestran una diferencia de 6.92 % y 3.03 % por encima del limite aprobado, esto significa que a pesar que
esta diferencia muestra una violacién a la ley, pareciera que no hay interés por parte del Gobierno Nacional
de corregir esta situacion.

2007 2018 07 2020 202 2022
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Grifica No. 10 Déficit Fiscal del Sector Publico No Financiero de Panamé4 como porcentaje del PIB Afios 2017 — 2021 Fuente: MEF

El tema que indudablemente llama més la atencién y preocupacidn entre expertos economistas o legos en
la materia, es el nivel de endeudamiento de un pais. En el caso de la Repuiblica de Panamad se puede observar
enlagrificaNo. 11, que el monto total de la deuda publica muestra una importante tendencia al incremento
hasta llegar a un total de 40,500 millones de Balboas en el afno 2021 y segin las declaraciones del Ministro
de Economia y Finanzas, este monto total de la deuda podria llegar hasta una cifra cercana a 45,000 al final
del afno 2022.
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Griafica No. 11 Saldo de la Deuda Publica Total de Panama en Millones de Balboas Afios 1990 — 2021 Fuente: MEF

Los defensores del endeudamiento como herramienta de financiamiento de los gobiernos, sefialan que lo
importante del endeudamiento es que los recursos que se obtienen se inviertan adecuadamente para que se
noten los beneficios de esta deuda y al final, los gobiernos estén en capacidad de repagar la misma, ya que si
se presenta la perniciosa combinacion de mala utilizacién de los recursos obtenidos pero ademds, que el pais
no se encuentre en capacidad de pagar a sus acreedores, se pondria en graves aprietos al gobierno de turnoya
los siguientes ya que no estarfa en capacidad de satisfacer las necesidades de la poblacién y creando desajustes
fiscales que histéricamente le ha costado muy caro a los paises que incurren en esta “tormenta perfecta”.

La medida que por excelencia nos indica la capacidad de pago de un pais de su deuda es la llamada relacién
deuda neta con relacién al Producto Interno Bruto, esto significa que si un pais a su deuda total, le resta algin
fondo de ahorro que pudiera poseer, el monto restante debiera ser igual al total de su deuda, con lo cual se
demostraria que en el pais la generacion de riqueza més su ahorro, debiera ser suficiente para pagar el total
de su deuda. En el caso de Panam4, como se puede observar en la grafica No.12, la relacién deuda neta / PIB
inicia en 1990 con un altisimo 123.4 % de deuda sobre el PIB, o sea, que en ese momento se debia més que lo
que el pais estaba en capacidad de producir. A partir de ese momento se inicia un proceso de disciplina fiscal
que se tradujo en una importante reduccion de esta relacion, hasta que en el ano 2010 se logré que la relacién
alcanzara un 40.2 %, porcentaje que se aprovechd para establecer como tope méximo del endeudamiento en
nuestro pais un 40.0 % de deuda con relacién al PIB. A partir de ese momento se inicia una relajacion de
la disciplina fiscal, traduciéndose esta situacién en un incremento sostenido de la deuda con relacién al PIB
hasta llegar a un altisimo 68.5 % como se observa en el 2020 como consecuencia en este ano de la pandemia
ocasionada por el COVID19. En la grafica antes indicada se observa que a Panam4 le tomé un total de seis
afios para pasar de una relacién deuda / PIB del 66.2 % al 40.2 % en el afio 2010, lo cual nos permite esperar
que la relacién histérica del 68.5 % alcanzada en el 2020, le tome un minimo de seis afios para posiblemente
alcanzar una cifra cercana al 40.0 % del PIB, como establece la Ley de Responsabilidad Social Fiscal.
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Grifica No. 12 Deuda Neta de Panama con relacién al PIB Afios 1990 — 2022 (E) Fuente: MEF

Mercado Laboral

Como bien ha senalado la sabiduria popular, el fin tltimo de las actividades econémicas de un pais debiera
ser el mejoramiento del bienestar de la poblacidn, especialmente a través de la generacion de empleos decentes
que permitan la generacién de los ingresos necesarios para satisfacer las necesidades de los hogares. En el caso
de la Republica de Panamd se experimenta un sentimiento generalizado en el sentido de sentir que no les
estén alcanzando los beneficios de un altisimo 15.3 % de crecimiento del PIB en el afio 2021 y efectivamente
tienen toda la razén de sentirse excluidos entendiendo el hecho que a pesar que la economia crece a un ritmo
vertiginoso, atin el mercado laboral panameno registra a agosto del 2021 un total de 1,645,440 personas
ocupadas, cantidad que a pesar que muestra 13,749 personas mas ocupadas con relacién al afio 2020, atin
existen mas de 275,202 personas menos ocupadas que en el ano 2019 tal como se puede observar en la grafica
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Grifica No. 13 Poblacién ocupada en la Republica de Panamé Agosto del 2013 al 2019 y octubre del 2021 Fuente: INEC

Analizando el mercado laboral de Panama en términos relativos, vemos que la Tasa de Desempleo Total
en el 2021 alcanzé un total de 11.8 % lo cual representa una disminuciéon de 6.7 % con relacién al afio
2020 donde se registré una tasa de desempleo total de 18.5 %, sin embargo, todavia sigue siendo 4.7 % mas
que la tasa de 7.1 % registrada en el ano 2019. El desempleo abierto que mide la cantidad de personas que
efectivamente estdn buscando una ocupacion, alcanzé un 8.5 % en el 2021 o sea que sigue siendo 2.7 % més
alto que el desempleo abierto registrado en el afio 2019.
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Grafica No. 14 Tasa de Desempleo Total y Abierto en la Republica de
Panam4 Agosto del 2013 al 2019 y octubre del 2021 Fuente: INEC

Un indicador del mercado laboral panamefio que ha ido experimentando una situacién de crecimiento
importante se refiere al total y porcentaje de personas empleadas de manera informal en nuestro pais. Segtin se
presenta en la grifica No. 15, a pesar que la informalidad registré con un 47.6 % en el 2021 una disminucién
importante de 5.2 % con relacién al 2020, sigue siendo 2.7 % mds que la tasa de informalidad registrada
en el ano 2019. Estas tasas indican que en el 2021 se registraron 99,287 menos personas en condicién de
informalidad menos que en el ano 2020.
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Grifica No. 15 Cantidad de Informales y Tasa de Informalidad en la Republica de
Panamd Agosto del 2011 al 2019, junio de 2020 y octubre de 2021 Fuente: INEC

Un aspecto que va mostrando una importancia creciente dentro del andlisis del mercado laboral se refiere
a las personas en condicién de informalidad que prestan servicios a empresas establecidas formalmente. Este
comportamiento incluye de manea importante al segmento de la poblacién conocido como millenials, que
prestan servicios de manera independiente a empresas, sin interesarles ocupar una posiciéon permanente
dentro de las mismas. Como se puede observar en la grafica No. 16, El porcentaje de personas ubicadas en esta
condicién con respecto a la Poblacién Econdmicamente Activa, aument6 de 13.0 % en el ano 2019 al 15.4 %
en el 2021 lo cual representa un total de 10,963 personas més en esta condicidn. Este fendmeno debe llamar
la atencidn a las autoridades rectoras tanto de la economia nacional como laborales ya que estas personas que
pudieran estar devengando un ingreso importante en la actualidad, como no aportan a la seguridad social sin
estar afiliados a algin programa de jubilacién privada, podria suceder que en el futuro estas personas estarfan
destinadas a engrosar el nimero de persona que reciben algin tipo de apoyo no contributivo como 120 a los
65. De la misma manera como estas personas no tributan de ninguna manera, le restan al Estado, la capacidad
de satisfacer las necesidades del conjunto de la poblacion.
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Grifica No. 16 Numero de Informales y porcentaje de informales dentro de empresas del
sector formal en la Republica de Panama Junio del 2019 y octubre del 2021 Fuente: INEC

Cuando se analiza la estructura de ocupacién en la Reptiblica de Panama como aparece en la grafica No.
17, vemos que los principales sectores que concentran la mitad de las ocupaciones son Comercio al Por
Mayor y al Por Menor con 18.0 %, Agricultura, ganaderia y caza con 15.7 %, seguidos por Construccién
con 8.2 % y la Industria Manufacturera con el 7.4 % del total. Estos porcentajes de ocupacion por sector,
debieran actuar como guias del esfuerzo de la recuperacién econdémica, de manera que los esfuerzos se
enfoquen de manera prioritaria en estos sectores, de manera que el crecimiento del PIB vaya acompanado
de la necesaria generaciéon de empleos para recuperar la capacidad de consumo de la poblacién que beneficia
a todos; de continuar el comportamiento actual en el cual el crecimiento econdmico no se estd reflejando
en el mejoramiento laboral de las personas, significaria que el PIB estaria creciendo basicamente a través
del uso intensivo del capital, profundizando los graves niveles de desigualdad existentes actualmente, a la
vez que representaria un caldo de cultivo para complicados escenarios de inestabilidad social producto del
aprovechamiento por pocos de los beneficios del crecimiento a costa de la depauperacion econdémica y social
del resto de la poblacién.
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Griéfica No. 17 Composicién Porcentual de la Ocupacién en la Republica de Panamé Octubre del 2021 Fuente: INEC

Como ultimo punto del andlisis del mercado laboral panamefo es importante sefialar situaciones
relevantes que hacen surgir serias dudas sobre la fiabilidad de las cifras oficiales tomando en cuenta por
una parte el cambio del método de recoleccion de la informacién que se hizo de manera presencial a via
telefénica como consecuencia como se ha indicado, de la pandemia del COVID19 que atin experimentamos,
adicionalmente es sumamente complicado realizar el andlisis del mercado laboral panameno ya que las cifras
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que se recolectaban en marzo y agosto, entendiéndose este ultimo como la cifra oficial del afio, han pasado a
ser publicadas por ejemplo en junio del 2020 y octubre del 2021.

Perspectivas de Crecimiento Econémico

Luego de un extraordinario crecimiento del 15.3 %, el Gobierno Nacional a través del Ministerio
de Economia y Finanzas, ha estimado un crecimiento del orden del 5.0 % para el afio 2022, cifra que
parece razonable atendiendo la normalizacién de una gran cantidad de actividades econémicas que fueron
fuertemente impactadas por la crisis del COVID19.
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Grifica No. 18 Tasa de Crecimiento del PIB en la Reptblica de Panama Afios: 2008 al 2022 (E) Fuente: INEC y estimacién del MEF

Los principales organismos multilaterales albergan un gran optimismo en torno a la capacidad de Panama
para recuperar sus niveles de crecimiento y asi vemos que la Comisién Econdémica para América Latina y el
Caribe — CEPAL, estima que Panama liderara el crecimiento en América Latina con un 7.3 % seguida de
Repuiblica Dominicana con 5.5 % y Honduras con un 4.5 % en tanto que el Fondo Monetario Internacional
— FMI, estima para Panam4 un crecimiento de 5.0 % que lo ubica en el segundo pais méds dindmico en el 2022,
s6lo después de Republica Dominicana para la cual se estima un crecimiento de 55 % y con Perti en el tercer
lugar de crecimiento en América Latina con un 4.6 %. El cumplimiento de estas expectativas de crecimiento
bastante optimistas estard en funcién del comportamiento de la Pandemia ocasionada por el COVIDI109,
esperando que no surjan variantes que como el Omicron imprimid un importante retroceso a la recuperacion
econémica, también dependera del comportamiento de la poblacién en cuanto al cumplimiento de las
normas de Bioseguridad y de la continuacién del agresivo programa de vacunacién por parte del Ministerio

de Salud.
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Griéfica No. 19 Estimacién de Crecimiento del PIB en América Latina Afos: 2022 Fuente: CEPAL



RAUL MoREIRA RivERA. PERSPECTIVAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS DE PANAMA EN EL PERIODO 2020 -
2025: UN...

op Dominicana: 5.5

Parl: 4.6

R o< il 4.5
I 1l vy 4 4
. . x| c o 4.0
Bodivia: 4.0
: 3.8

guay: 38
Sebvades 15
R, - 7035, 3.5
I  <:sfa Rica: 3.8
I i ;oo 3§

quay: 3.2

hile: 2.5
pentina: 25

b il 1.5
Venarusla: -3.0 A it 1.3
—

Grifica No. 20 Estimacién de Crecimiento del PIB en América Latina Anos: 2022 Fuente: FMI

Desde el punto de vista econdmico, el ritmo de la recuperacién econdmica estard en funcién de la
reactivacién de algunos proyectos y de un impulso decidido a otros heredados de la anterior administracién
gubernamental. Dentro de estos proyectos mencionados tenemos de manera importante la construccién de
la tercera linea del metro a un costo aproximado de 2,800 millones de Balboas y la construccién del cuarto
puente sobre el Canal de Panamd a un costo estimado en 1,420 millones de Balboas. Con relacién al proyecto
del cuarto puente, el mismo ha sufrido una reformulacién sumamente importante cuando el Gobierno
Nacional decidié que la linea 3 del metro no pasara sobre este, sino que se construyera un tunel debajo del
Canal de Panamd a través del cual pasaria el metro. La principal justificacién con este cambio era que con el
nuevo disefio, la suma de los dos proyectos serfa mas econdmico para el Estado, sin embargo tanto el disefio
como la construccién han experimentado importantes retrasos teniéndose en tltima instancia que adjudicar
directamente la construccién del tinel a la misma empresa que se encuentra construyendo la linea 3 del
metro, mientras que no se tiene la menor idea acerca cudndo se reiniciardn las obras de construccién del cuarto
puente redisefado que ya habian dado inicio y fueron suspendidas. Los cambios criticos implementados en
estos dos mega proyectos que ahora se han convertido en tres, han significado un retraso importante en la
reactivacién dentro de la economia de un sector tan importante como el de la construccién, sin que se tenga
certeza que al final el Gobierno Nacional tuviera la razén y la suma de los proyectos del puente y el tinel,
terminen siendo mas econdmicos que el proyecto original del cuarto puente.

Indudablemente que los aportes al Gobierno Nacional generados por la operacién del Canal de Panama
representan un componente importante, si tomamos en cuenta que el aporte anual promedio de los tltimos
cinco anos ha alcanzado la cifra de 1,595.2 millones de Balboas. A pesar del complicado escenario econédmico
internacional, no se espera las operaciones del canal se vean afectadas de forma grave, por lo que los recursos
generados para financiar el presupuesto nacional deberdn seguir fluyendo dentro de una relativa normalidad
como se puede apreciar en la gréfica No. 21.
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EL CANAL DE PANAMA

Apories del Canal de Panama al Goblerno
Macional (en millones de Balboas)
Afios 2014 al 2020
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Griéfica No. 21 Aportes del Canal de Panam4 al Tesoro Nacional en millones
de Balboas Afios: 2016 al 2020 Fuente: Autoridad del Canal de Panamé

Las perspectivas de recuperacion econdémica de nuestro pais pasan necesariamente por la necesidad
de impulsar la reactivacién del sector de las pequefas y medianas empresas, atendiendo su importante
capacidad de generacién de empleos por Balboa invertido en mayor proporcién que lo que realizan las
grandes empresas. Aun cuando el Gobierno Nacional ha ofrecido aproximadamente ocho programas de
financiamiento reembolsable a las Pymes, el éxito de estas ofertas se ha visto notablemente afectados por el
hecho que los duenos de estas empresas que atin enfrentan un alto nivel de incertidumbre con relacién al
futuro de sus negocios, han mostrado poco o ningun interés por estos préstamos ya que no tendrian idea
de cémo habrian de repagar los mismos. En todo momento hemos planteado que el sector de las PYMES
requiere de un programa de financiamiento no reembolsable de aproximadamente 150.0 millones de Balboas,
los cuales generardn ademds del beneficio del empleo a una mayor cantidad de personas, la oportunidad de
recibir mayores aportes tanto de los colaboradores y de las empresas en concepto de pagos al seguro social y
en concepto de impuestos y tasas.

Principales retos Internacionales para el Crecimiento Econémico

Como hemos sefialado previamente, el éxito en nuestro pais de los esfuerzos de reactivar la economia estd
en funcién directa del comportamiento a nivel internacional de la Pandemia ocasionada por el COVID19.
Enla medida que el proceso de vacunacién contintie de manera agil y que los ciudadanos cumplan las medidas
de bioseguridad, el futuro de la economia nacional mantendria muy buenas perspectivas.

Indudablemente, el principal reto a nivel internacional que enfrentan las posibilidades de recuperacion
econdmicas y financieras consiste en los efectos del conflicto bélico que enfrenta en la actualidad a la
Federacién de Rusia y a Ucrania. La primera razén que mueve a la preocupacion radica en el hecho que la
Federacion de Rusia es el pais mds grande del mundo, de manera que lo que suceda en este pais afecta de
una manera u otra al resto del mundo. De forma adicional segtin la FAO, “La Federacién de Rusia es uno
de los principales actores del mercado mundial de la energia, pues representa un 18 % de las exportaciones
mundiales de carbén, un 11 % de las de petréleo y un 10 % de las de gas” . El primer y principal impacto
para Panami, tiene que ver con la inflacién generada por el incremento del precio del barril de petréleo
como consecuencia de la disminucién de la oferta de crudo a nivel internacional en funcién de las sanciones
econdmicas impuestas a Rusia. En este sentido, como esta afectacion es de manera temporal, el Gobierno
Nacional debiera tomar la decisiéon de eliminar o reducir por un plazo perentorio el cobro del impuesto
de B/. 0.60 por cada galén de combustible que se importa a nuestro pais. Este sacrificio fiscal eliminarfa de
raiz cualquier excusa para incrementar en espiral el precio de los bienes y servicios en nuestra economia en
detrimento principalmente de los sectores mas humildes de la poblacién.

Otra afectacién importante desde el punto de vista energético, se refiere al hecho que como consecuencia
de las sanciones impuestas a la Federacion de Rusia, los paises europeos en su afdn de reducir su dependencia
del gas natural Ruso, estin obligados a pagar un precio superior al promedio por el gas natural licuado lo
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que ocasiona que los cargamentos dirigidos a paises de Asia a precio més barato, se estdn redirigiendo hacia
Europa, esta redireccién ha ocasionado la disminucién del nimero de barcos gaseros que antes transitaban
por el Canal de Panamé en camino hacia Asia causando una disminucién de ingresos en los primeros cuatro
meses del 2022 de aproximadamente 80.0 millones de Balboas. Una afectacién potencial de este conflicto
consiste en el hecho que los Estados Unidos de América es el principal origen de las importaciones de GNLy
si este pais continuia redirigiendo sus exportaciones de GNL, podria existir la posibilidad que disminuyera las
cargas que se dirigen hacia Panam, afectando la plena produccién de la planta de la empresa AES Panama
ubicada en la Provincia de Colén.

Al encarecimiento generalizado del precio de los bienes y servicios en la economia panamenia, se le puede
unir la posibilidad de enfrentar escasez en el abastecimiento de trigo y otros cereales y fertilizantes ya que la
Federacién de Rusia y Ucrania son conocidos como “el granero del mundo” y las exportaciones de cereales
de ambos paises de manera cierta, experimentardn una disminucién muy importante.

Como consecuencia de situaciones internas agravadas con el incremento del precio del petréleo como
consecuencia del conflicto bélico en Europa, los Estados Unidos se enfrentaban a un importante incremento
del nivel de inflacién razén por la cual tomaron la medida que la teorfa econdémica indica, esto es, incrementar
la tasa de interés del dinero. Como Panama es un pais dolarizado, esta acciéon debia ser irrelevante, sin
embargo en la anterior ocasién que se dio un incremento en ese pais del costo del dinero, algunos bancos
en Panamd tomaron la medida de incrementar las tasas de interés a sus clientes con la excusa que cuando
se aumentaba la tasa de interés, se les hacia mas caro obtener recursos a los bancos para prestarselos a los
clientes, planteamiento que se contradice o que demuestra la mala voluntad de los bancos que recurrieron a
este incremento ya que cuando a continuacién se disminuyé a 0 la tasa de interés en los Estados Unidos, estos
bancos no se dieron por enterados y mantuvieron las tasas incrementadas. Pero veamos, sera cierto que como
una consecuencia indirecta de la guerra en Ucrania serd necesario incrementar las tasas de interés bancarias
en Panama. Segun podemos observar en la gréfica No. 22, en los anos 2020 y 2021, el saldo de los depdsitos
internos super6 el monto de la cartera de crédito en el Sistema Bancario Nacional por un total de 10,551.25y
7,802.28 millones de Balboas respetivamente. Estos resultados confirman que no es cierto lo que plantearon
estos bancos para incrementar sus tasas ya que, salvo algunas excepciones en bancos muy pequenos, los bancos
del Sistema Bancario Nacional financian sus operaciones crediticias con los propios recursos que sus clientes
ponen a su disposicion a través de sus dep6sitos.
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Grifica No. 22 Dep6sitos internos vs Cartera Crediticia Neta interna del Sistema Bancario Nacional, en
millones de Balboas

Diciembre 2020 y diciembre 2021

Para terminar de desvirtuar lo que algunos llaman el riesgo del sistema bancario que hace necesario el
incremento de las tasas, podemos observar en la grafica No. 23 que al igual que en las crisis anteriores que
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hemos experimentado, el indice de liquidez real del Centro Bancario excede por el doble del porcentaje legal
requerido, de manera que la falta de liquidez bancaria no es en absoluto un riesgo en nuestros bancos.
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Indice de Liquidez Legal indice de Liquidez of 2021

Fuente: Superintendencia de Bancos de Panamé

Gréfica No. 23 Indice de Liquidez Legal y Real del Centro Bancario Internacional
Ano 2021

CONCLUSIONES

Escenario en el resto del periodo

-Tomando en cuenta las acciones implementadas por el Gobierno Nacional, es evidente que se seguird
apostando de manera prioritaria por el estimulo de los sectores que mueven los puntos porcentuales del PIB
hacia arriba pero que realizan un uso intensivo del capital en detrimento de la mano de obra, (minas, SEMS,
etc.).

-Como consecuencia de lo anterior, la atencidn de la generacién de empleos que aumenta el consumo y la
demanda en la economia, continuard siendo lenta, ocasionando problemas sociales de consideracin.

-Se espera que continte el proceso de reactivacién econdmica, aunque a ritmos menores al 2021 por el
ordendeentreel 5% yel3 %

-Seguira existiendo un apetito importante por la deuda panamena, lo cual garantizard el acceso a los
recursos necesarios para el estimulo de la actividad econdmica, sin embargo, esta deuda adicional podria
acarrear serfa problemas fiscales si los nuevos recursos obtenidos, se utilizan para destinos diferentes al de
mejoramiento de nuestra actividad econdmica y satisfaccion de las necesidades de la poblacién,

-A menos que ocurra un importante descalabro a nivel nacional y/o internacional, el pais deberd seguir
manteniendo su grado de inversién, en consideracién de su estructura econdmica diversificada y una
importante capacidad instalada y el conocimiento para potenciar sus ventajas competitivas.

Acciones necesarias para la reactivacién econdémica

-Apoyo al sector turistico, como generador de divisas para el pais, una vez haya sido reformada la actual
ley de incentivos totalmente leonina en contra de los intereses del Estado al reconocer el 100 % de la
inversion realizada o creando la posibilidad de transferir ese beneficio (obviamente a través de su venta) a
otras empresas.

-Realizar y fomentar la inversién en los principales sectores generadores de empleo tales como
construccién, comercio, industria manufacturera y el sector agropecuario principalmente

-Mantener una estricta disciplina y TRANSPARENCIA Y DISCIPLINA en el manejo de las Finanzas
Publicas y en toda la gestién gubernamental, de manera que no sélo se garantice el apoyo de los organismos
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multilaterales y agencias calificadoras de riesgo, sino que también al momento de necesitar implementar
alguna medida que requiera algtn tipo de sacrificio, con el ejemplo de su actuar, minimicen las respuestas
sociales negativas.

-Atencion al problema del Programa de Invalidez, vejez y muerte de la Caja de Seguro Social

-Apoyo alas PYMES con programas de financiamiento no reembolsable

-Agilizacién de los proyectos de mega inversion publica heredados

-Racionalizacién (no austeridad) del Gasto Publico, de manera que los recursos més escasos que nunca
con que cuenta el Gobierno Nacional, sean invertidos de manera eficaz para satisfacer las necesidades de la
poblacién. No se recomiendan acciones de austeridad indiscriminada ya que si El Estado reduce su gasto en
momentos de crisis tal como hace la empresa privada, entrarfamos en un proceso de empeoramiento de la
crisis ocasionada por la pandemia del COVID19.

Las principales claves para la recuperacion econémica de Panama consisten en primer lugar en la utilizacién
de la experiencia adquirida producto de haber sobrevivido con éxito crisis anteriores como la post invasion
de 1989 y la financiera internacional del 2008 — 2009. En momentos dificiles como los que se enfrentan
actualmente, la solidaridad se hace mas necesaria que nuncay finalmente, la transparencia y la disciplina fiscal
serdn necesarias para el uso mas racional de los recursos disponibles, ya sea a través de la recaudacion tributaria
o principalmente los que se obtienen a través de la contratacion de deuda adicional.
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