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DEUDA PUBLICA Y SU SOSTENIBILIDAD

La deuda publica o soberana es utilizada por los gobiernos para financiar proyectos de inversién, pero su
sostenibilidad depende de una gestidn eficiente. La deuda ha tenido un crecimiento significativo y un incremento
notable en los pagos por intereses. Aunque Panama ha manejado su deuda, los riesgos a mediano y largo plazo
persisten debido a déficits fiscales continuos y una creciente proporcién de gasto corriente. Mejorar las politicas
fiscales, la inversidn productiva y la recaudacion tributaria son claves para mantener la sostenibilidad fiscal.

Qué Por qué

e La deuda publica son las obligaciones pendientes e El financiamiento es una herramienta que permite
del gobierno derivadas de la necesidad de financiar obtener fondos para proyectos de inversion,
déficits mediante préstamos. facilitando el crecimiento y desarrollo.

Las obligaciones financieras que un Estado tiene con otros paises o particulares se conocen como deuda publica o deuda
soberana (excluyendo pasivos con vencimiento menor a un afio). Este es uno de los métodos mas comunes que los
gobiernos utilizan para acceder a recursos financieros, generalmente a través de la emisién de bonos o titulos de valores
gue se negocian entre las partes interesadas. El financiamiento es una herramienta que permite obtener fondos para
proyectos de inversidn, facilitando el crecimiento y desarrollo. La deuda en si misma no es un problema; la clave reside en
su uso y gestién. Ademas del monto de la deuda publica, es importante considerar su finalidad, es decir, si se estan
utilizando para inversiones productivas o para gastos de funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2023, la deuda publica del Sector Publico No Financiero (SPNF) ascendia a B/. 47,025.4 millones.
Este monto representa el total de obligaciones financieras contraidas con organismos multilaterales, acreedores y fuentes
privadas internacionales (85%), asi como el financiamiento interno (15%) proveniente de fuentes privadas y del sector
publico (bancos oficiales). El costo del servicio de la deuda (intereses y amortizaciones) ha aumentado, presionando el
presupuesto publico. Esto implica que un porcentaje significativo de los ingresos del gobierno se destina al pago de la
deuda, lo que reduce la capacidad de inversidn en areas criticas como educacion, salud, e infraestructura.

La gréfica ilustra la evolucion de la relacion
Deuda Publica/PIB durante el periodo 2013-
70.0 2023, destacando una tendencia significativa

Grafica 1. Relacion Deuda Publica/PIB: Afios 2013-2023
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mercados financieros internacionales, ya que un mayor porcentaje del coeficiente suele interpretarse negativamente. No
obstante, se consideran otras variables para evaluar la salud financiera y el riesgo pais de las economias.

Aunque la relacion Deuda/PIB se ha aumentado considerablemente, sigue siendo relativamente moderado en
comparacion con otros paises de la regidn, es un indicador que debe ser vigilado de cerca para evitar que alcance niveles
insostenibles. Es por ello, que una alta relacién Deuda/PIB no es, necesariamente, negativa. Singapur y Estados Unidos
siendo paises desarrollados y que a su vez estan dentro de los mas competitivos del mundo, tienen una relacién deuda/PIB
por encima del 100%. Sin embargo, es importante que el endeudamiento esté orientado primordialmente a inversiones
productivas y beneficiosas para el pais.

La situacion de la deuda publica del sector publico no financiero de Panama al 31 de diciembre de 2023 muestra un nivel
de endeudamiento creciente que requiere una gestién cuidadosa y reformas fiscales estratégicas. Aunque el pais tiene
capacidad para manejar su carga de deuda en el corto plazo, los riesgos de sostenibilidad a mediano y largo plazo deben
ser abordados mediante politicas fiscales responsables, mejoras en la eficiencia del gasto publico, ingreso, recaudacion
fiscal y estrategias de financiamiento innovadoras. Los riesgos de no tomar las medidas necesarias serian aumentos de las
tasas de interés y riesgos de refinanciamiento.

Para comprender mejor el panorama, se tienen que analizar otras variables como el Balance Fiscal, ya que este indica la
salud financiera del pais; representa la diferencia entre los ingresos y los gastos del gobierno, reflejando si se recaudan
suficientes recursos para cubrir sus gastos. Déficits fiscales consecutivos pueden conducir a la acumulacién de deuda, esta
a su vez, puede agravar el déficit debido al costo del servicio de la deuda (intereses) cuando el saldo pendiente es alto o
en constante crecimiento, comprometiendo la sostenibilidad fiscal. En cambio, las mejoras en el equilibrio fiscal a lo largo
del tiempo son indicadores de buena salud financiera. En la Ultima década, todos los afios se ha registrado déficit,
indicando que los gastos han superado lo recaudado.

Otras variables que estdn afectando la situacidn de las finanzas publicas y, por ende, agravando la situacidn de la deuda,
son los pagos de los interés o servicio de la deuda. Para el cierre del afio 2022 se pagaban B/. 1,317.5 millones y para el
afio 2023 se pago B/. 2,147.0 millones, es decir, un incremento del 63% que representd B/. 829.5 millones adicionales.

Analizar el comportamiento del gasto de capital o inversién publica es importante para establecer qué tanto el gobierno
se esta endeudado en inversidon o en gasto corriente. El gasto de capital o en inversion, ha tenido un comportamiento
fluctuante en la dltima década. Sin embargo, la proporcidén del gasto de capital o inversidn con relacion al gasto total se
ha ido reduciendo, pasando de 32.5% en el 2013 a 22.9% en el 2023, lo que representa una reduccién de 9.6 pp. Esto
indica que la proporcidn se ha ido inclinando mas hacia el gasto corriente que al gasto de capital o inversidn, es decir,
mayor gasto en funcionamiento y pago de interés de la deuda que para inversiones productivas e infraestructuras basicas.

Por otro lado, mejorar la eficiencia de la recaudacién tributaria en Panama ayudaria significativamente hacerle frente a la
deuda. Segun las Estadisticas tributarias en América Latina y el Caribe 2024 de la CIAT, la CEPAL, el BID y la OCDE, en 2022,
la recaudacion tributaria como porcentaje del PIB de Panama fue del 13.1%, mejorando la recaudacidén del afio 2021 que
fue de 12.7%. Pero, al compararlo con otras regiones, en la misma edicién, el promedio de ALC fue del 21.5% y el promedio
de la OCDE fue del 34.1% lo que refleja que Panamd se encuentra por debajo de los promedios y del estandar internacional,
dejando evidenciar la necesidad de lograr mayores eficiencias en la recaudacion.

Para mantener una deuda éptima y finanzas publicas eficientes, Panama debe reducir el gasto ineficiente, implementar
reformas fiscales, mejorar la transparencia y fomentar el crecimiento econémico mediante inversiones, la innovacion y
atraccioén de IED, lo cual amplia la base tributaria y reduciria la necesidad de deuda. Estas politicas, junto con incrementos
en los niveles de recaudacion, ayudarian a mejorar la sostenibilidad fiscal y la relaciéon deuda/PIB.

Fuente: datos del INEC, MEF, CEPAL, BID, y OCDE.
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