COMENTARIOS

esde mediados dd dglo XIX, la Inverson Directa Extranjera en Panaméa  ha

tenido una gSgnificativa participacion en sectores econdmicos especificos.  Los
flujos de capitd més destacados provenian desde los Estados Unidos de América y Eurgpa y
s orientaban hacia sectores tdes como: las plantaciones de banano, la congruccidon de
gdema faroviaio y dd cand, la indudria de hido y bebidas y dgunos savicios de
reparaciones de motores, trandformacion de medes de enegia déctrica, comercides y
tdleres de imprenta Edas atividades == fortdecieron y s multiplicaron con la
condruccion dd Cand de Panamd, por pate dd Gobierno de los Estados Unidos, a inicios
dd Sgo XX.

Durante la Presdencia dd Doctor  Bdisaio Paras (1912-1924) tuvo lugar un
periodo de trangddn y organizadon sodd, econdmico y politico, que definid d pgpd dd
cgpitd extranjero en la Economia Panamefia. La intervencion de Gobierno se enfocaba en la
blsgueda de lograr la modemizecion dd pais sobre la base de la inversdn con capitd
norteamericano.  En este periodo s consolidaron las empresas indudrides de  sarvicios
plblicos controlades por capitd extranjero, en donde figurd por primera vez, la déusula de
exencidn de pago de impuedto y se edablecieron las primeras indudrias naciondes modernas
con tecnologiaimportada de los Estados Unidos de América

En 1946, las inversones directas extranjeras  ascendieron a B/.7.4 millones, las
cudes = origindban de reddentes de los Edados Unidos de América y que fueron
publicados en un informe especid de la Seccidn de  Bdanza de Pagos, de la Direccion de
Edadigicay Censo.

Con podeioridad a la Segunda Guera Mundid, cuando se inicid d Proceso de
Suditucion de Importaciones Indudrides, la aluencia de inversdn extranjera se incremento
de manera sodenida.  Su tasa de crecimiento promedio anud, que en la década de 1950 fue
de 7.8 por cento, aumentd a 115 por cento entre 1961 y 1970. Hubo factores que
incentivaron  poderosamente € ingreso y la radicacion de ete cepitd en Panama  la libre
crculacion dd dolar como moneda legd, la ubicacion privilegiada y edratégica dd 1smo, €
tratamiento de iguddad entre los extranjeros y los panamefios ante la Conditucion, €
funcionamiento de la Zona Libre de Colon (una de las més importantes zones frances de
aed), d libre acceso d mercado monetaio estadounidense y un mercado cerado a las
importaciones que limitaba la competencia de mercancias y sarvicios extranjeros por medio
de barreras arancelarias.

Admigno, la inverdon directa extranjera mostré una creciente  diversficacion, d
deplazarse de las actividedes agropecuarias y comercides a los sectores de sarvicios e
indudtrid. Para d alo 1968, las ramas de actividades que concentraron mayores montos de
inverson extranjera fueron las de servicios de dectricidad, gas y agua (29.8 por ciento con
respecto a totd), la de industrias manufactureras (29.1 por ciento) y las agropecuarias (18.1
por cento). Entre 1960 y 1968, Estados Unidos de América fue d principd pais emisor de
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Inverson Directa Extranjera, con una paticipacion media anud de 86.7 por ciento. Le
Seguian en orden de importancia Reino Unido, Suiza 'y Holanda.  Cabe resdtar, que para ese
periodo no se induyeron detos de la Zona Libre de Coldn y los Bancos.

En la década de 1970, d moddo de desarollo basado en la Suditucion de
Importaciones Industrides comenzd a revedar su agotamiento. El estancamiento del sector
menufacturero se reflgd en un incremento sodtenido del déficit comercid v de la cuenta de
capitd. Durante esos afios € endeudamiento externo permitié sobrdlevar la criss
edructurd, hasta que las autoridades panamefies redefinieron la edrategia de desarrollo de
Panama y d papd que debia desempefiar la Inverson Directa Extranjera De dli, que entre
1970 y 1980 == puso en practica la Esraegia paa € Desarollo Naciond en la que s
edimulaba ege tipo de inversones en d Sector Indudrid con fines de exportacion,
gorobandose e implementandose leyes como la de Incentivos Tributarios y Aduaneros a la
Industria®, la liberdizacion dd Centro Bancaio® y la de Incentivos a la Exportacion®. Para
1979, edas trandormaciones s plasmaon en un aumento dd monto acumulado de la
inversdn directaextranjera

En 1982, = cred d Consgo Naciond de Inversones Oficina que opera dentro de
Minigerio de Comercio e Indudrias, la cud estd encargada de promover y crear futuras

! Decreto de Gabinete N0.413 del 30 de diciembre de 1970.
2 Decreto de Gabinete No.238 del 2 dejulio de 1970.
3 Ley No.108 del 30 de diciembre de 1974.



legidaciones de incentivos para atraer las inverdones extranjeras.  En este mismo afio,
Panama firmd un acuedo con los Estados Unidos de América denominado "Trao y
Proteccion de las Inversones’ que asegura paa € inversoniga estadounidense en Panamd y
para los panamefios en los Edados Unidos de América un trao més favorable que € que
ambos paises conceden a otros paises.

En 1990, d monto acumulado de inverdon directa extranjera dcanzd B/.2,274.9
millones, que induy0d las inverdones redizades en Panamé por Otras Empresss la Zona
Libre de Coldn, € Centro Bancario Internaciond y € regidro de la Comison dd Cand de
Panamé, como una empresa residente de capitad norteamericano.

Para la década de los aios 1990-2000, la inverson directa extranjera regisro un
importante crecimiento, reflgandose d mgor desempefio en los  afios 1997-98, con  montos
acumulados de Inversdn Directa Extranjea de B/50370 y B/.63528 millones,
respectivamente, impulsado principamente por |a privatizacion de empresas plblicas.

Saguidamente se presenta un breve comentario de cada uno de |os sectores.
BANCOSDE LICENCIA GENERAL

Para @ periodo 1990-2000, d monto de la inversdn directa de los bancos de licencia
generd, reflgd un crecimiento condante, dcanzando un totd de B/.1,4299 millones Los
paises con mayor cantidad de bancos de licencia generd,  son Espafia, Colombia y Estados
Unidos de América, los cudes contribuyen notablemente a dicho monto, obteniéndose en d
aio 1998 d mayor goorte por pate de dichos paises con B/.155.2, B/.1436 vy B/.84.9
millones, respectivamente.

Enfocando la inverddn directa extranjera de los bancos de licencia generd, cabe
destecar que en 1994  dcawzaon la més dgnificativa participacion, obteniendo B/.227.7
millones seguido con B/.154.3 y B/.159.6 en los alos 1996-97 respectivamente, maotivado a
un mayor gporte de capitd. Se puede redtar que en 1999 ocurrid lo contrario, es decir,
genera una desinverson d  advetir una disminucion de las acciones y la distribucion de
dvidendos.

Al obsarvar las utilidades de los bancos de licencia generd  (renta de inversdn
directa) se puede acotar que en esta década los bancos mantuvieron un ritmo de crecimiento
sidfactorio, sobresdiendo 1998, con un totd de B/. 2428 millones, congituyéndose en €
aho de mayor contribucion, impulsado por un aumento condderdble de  sus ingresos  Es
importante  sefidar que en 1999, a pesar de que etos bancos dcanzaron  utilidades arededor
delos B/.200.0 millones, digtribuyeron dividendos por encima de sus ganancias.

BANCOSDE LICENCIA INTERNACIONAL

El monto de inverson directa extranjera de los bancos de licencia internaciond
presentd un crecimiento sostenido a lo largo de la década dd 90, producto dd aumento de



las acciones de capitd y las utilidades acumuladas.  En 1990, inicia con un monto B/.2035
millones, dcanzando en d 2000 B/.3984 millones € mayor dd periodo en edudio.  Entre
los paises con més bancos que contribuyeron a dcanzar etos montos s pueden
mencionar: Suiza, Franda, Venezuda Ecuadory Colombia

Por otro lado, la inversdn directa extranjera mantuvo un comportamiento variable en
eda década, obteniéndose en los afos 1993 y 2000, la mayor inverson (con B/.61.2 y B/.55.7
millones, regpedivamente). Sn embago, en los afos 1992 y 1998 s originaron
desinversones, en 1992 debido a una disminucién de las acciones de capitd y en 1998 a la
distribucion de utilidades de periodos anteriores.

No obdgante, las utilidedes obtenides dcazaron un crecimiento condante durante la
década dd 90, dendo los afios 1993 y 2000, los més dgnificativos, con 89.1 y 93.6 millones
de balboas respectivamente, explicado por un aumento de los ingresos.

ZONA LIBRE DE COLON

Las empresass de la Zona Libre de Calon (ZLC) mantuvieron flujos de cepitdes
podtivos, originedos por d incremento dd  comercio  interneciond, dentado por la
promocion para € edablecimiento de nuevas empresss y los incentivos tributarios que ofrece
dicha zona franca Segin un Inventario de Empresas Edablecidas en la ZLC, actudizado
periddicamente por la Direccion de Edadidica y Censo, esta zona regidro  para € 2000 un
totd de 147 empresss de inversion directa extranjera  de las cudes 13 son sucursdes y 40
subsdiariasy € resto estan condtituidas por acciones.

A patir del996, s gorecia un ritmo de crecimiento  de la inverson directa extranjera,
debido a la ampliacion y establecimiento de nuevas empresss en las  aess de  France Fed
y Margaritay d desarrollo de los puertos de contenedores.

La renta de inverson mostré un comportamiento varidble, ya que para los afios 1993
y 1998 s didribuyeron dividendos por encima de las ganancias obtenidas en d periodo, es
decir, digribuyeron dividendos de periodos anteriores. Para @ resto de los afios &2 reinvirtio
parte de las utilidades y también se digtribuy6 dividendos.

Los paises con mayor gporte a la inversdn totd de la Zona Libre de Colon, fueron
Edados Unidos de América y Japdn, refldando para 1999 gportes importantes por € orden
de B/58.6 y B/.28.0 millones, respectivamente. Iguamente, estos paises se destacaron con la
renta més sgnificativa

Por otra parte, la rama de actividad econdmica con mayor aporte a la inverson directa
extranjera fue @ comercio d por mayor y d por menor, obteniéndose para 1999 la suma de
B/186.2 millones en inverddn, seguido por las ramas de trangporte, dmacenamiento y
comunicaciones, y actividades inmohbiliarias, las cudes mograron  un gporte dgnificaivo a
la inverson directa  Igudmente, la participacion en la renta de inverson fue Sgnificaiva
paralas actividades antes mencionadas.



OTRASEMPRESAS

Después dd periodo de crids que vivio d pais a fines de la década de los 80, ==
gorecia una recuperacion de la inverson a patir de 1992, es importante sefidar que €
periodo 1997 d 2000 presenta las inversones mas Sgnificatives de la década, d registrar
fluos de copitd podtivos originedos por la privdizacon de empresss pulblicas, las
concesones adminidratives 'y en gengd, por la implementacion de una politica promercado
y de rexpddo a las inversones. Por este motivo se redizaron inversones importantes en los
puertos, empresas telefonicas, eéctricas y congruccion de careteras (Corredor Norte, Sur y
la Autopiga Panamé&Colon), as como inversones en los Casnos Naciondes Ferocaril de
Panama y d Hipddromo. En los Ultimos afios la inverson directa tiende a disminuir con
relacion a 1998, y se explica por la culminacion de estos grandes proyectos.

Al andizar d rengldn de la renta de inverson, se puede advertir que para los afios
1990 a 1997, a excepcion de 1993, las empresss de inversdn directa extranjera no revirtieron
us utilidades muy por d contraio, didribuyeron dividendos por encima de las ganancias
obtenidas en € periodo, es decir, de afios anteriores. Para € resto de los afios, las empresas
digribuyeron dividendos y renvirtieron pate de sus utilidades Cabe desacar, que paa
1999 == generdé la mayor renta de inverddn, por un vador de B/.2095 millones originado
por un aumento de las utilidades de las empresss.

Durante € periodo en edudio, las empresas con capitd proveniente de los Estados
Unidos de Améica, Reino Unido y México brindaron importantes gportes a la inverson
directa extranjera, principdmente  por la privatizacon dd Indituto Naciond de
Tdecomunicaciones (INTEL), Indituto de Recursos Hidraulicos y Eledtrificacion (IRHE), y
la congtruccidn delos Corredores Nortey Sur y la Autopista Panamé Coldn.

En 1997, las ramas de actividades econdmicas con mayor gporte a la inverson directa
extranjera fueron: @ trangporte, dmacenamiento y comunicaciones, con una inverson de
B/.949.6 millones egpecificamente por la privaizacion de los servicos de comunicaciones
Para 1998, entre las actividades econdmicas que favorecieron d crecimiento de la inverson
directa extranjera, se destacaron d suministro de eectricidad y la congtruccion con B/.643.4
y B/.1559 millones, repectivamente, debido a la presencia de nuevas empresas eéctricas,
condruccion de los corredores y otras edificaciones, 1o que contribuyé d aumento de
capitd, las utilidades y por condguiente alainversén totd.

De igud forma la renta de inverson mantuvo un crecimiento favorable, destacandose
las actividades antes mencionades.



