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Tres razones por las que la administracion panameiia del Canal de Panama
es un buen negocio para el pais y para el mundo (incluyendo EE. UU.)

1. El potencial del Canal no se aprovechaba plenamente antes de la administracion
panamena

Desde su inauguraciéon en 1914, el Canal se gestion6 més como una infraestructura de apoyo que
como una empresa rentable. Su operacion buscaba principalmente cubrir los costos y mantener un
flujo constante de trafico militar y comercial, no generar utilidades.

Como destacan Noel Maurer y Carlos Yu en su libro The Big Ditch: How America Took, Built, Ran,
and Ultimately Gave Away the Panama Canal, durante la posguerra la Panama Canal Company
sufria de algunos de los problemas tipicos de las empresas publicas sin incentivos de
mercado: tarifas de los peajes que no reflejaban adecuadamente el valor comercial de la ruta, poca
flexibilidad para adaptarse a cambios en su entorno y una alta gerencia que carecia de incentivos
para poner la eficiencia econémica como prioridad.

Como resultado, el canal no generaba suficientes utilidades para realizar inversiones significativas
en su modernizacion, lo que no solo reducia su competitividad frente a otras rutas, sino que
también limitaba su capacidad para

acomodar buques comerciales y de £/ margen de beneficios del Canal estaba en declive al
guerra mas grandes. Todo ello restringia momento de negociar el Tratado Torrijos-Carter.
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La negativa de la Panama Canal Company a 5%
aumentar las tarifas de los peajes —al menos
en términos reales— no fue la principal causa 0%
de su declive financiero. La administracion
carecia de incentivos para mejorar la s«
eﬁciencia limiténdose al mantenimiento Figure 74: Panama Canal Company profit margins and growth in transits,

’ i 1952-76. Source: Panama Canal Company, Annual Reports. Note: In 1976,
sin innovar, segun el libro de Maurer y Yu. transits fell 11 percent.

. : : Fuente: Noel Maurer y Carlos Yu (2011). The Big Ditch: How America Took,
Varios . intentos  de geStlonar el _Canal Built, Ran, and Ultimately Gave Away the Panama Canal. Princeton
comercialmente fracasaron porque ningun  University Press.
gobierno de EE. UU. quiso gastar capital
politico en enfrentar la oposicién de trabajadores del Canal, optando desde Lyndon B. Johnson

(1963-1969) por buscar una salida definitiva, en lugar de reformarlo.

Para Panama, esto signific6 haber recibido apenas $22 millones anuales (0 $265 millones
de hoy considerando la inflacion) en réditos durante 85 afios por el uso de un territorio que equivalia
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a casi la mitad del 4rea metropolitana de la Ciudad de Panama. Esta cifra es cien veces menor
que los $2,471 millones que percibié en 2024. En ese sentido, el Estado panamefio recibi6 solo
el afio pasado un 28% mas que el total acumulado en esos 85 afios.

2. La administracion panameia, centrada en maximizar el potencial comercial de la ruta,
logré hacer posible la ampliacion y su mejora continua, generando valor para sus usuarios
y progreso para los panameiios

Todo cambi6é con la administracion panamefia. La Autoridad del Canal de Panama (ACP)
profesionalizo la gestién de la via maritima, modernizé su infraestructura y comenzé a realizar
inversiones a largo plazo centradas en el potencial comercial de la ruta por primera vez desde la
década de 1920, como lo sefiala Noel Maurer . Todo
esto mientras se intensificaba la competencia de
otras rutas internacionales, como el Canal de Suez, o Pl qaites) G ey Laaiems

_y la de los camiones y ferl.rocarriles del sistema grew increasingly worried that the Panamanians
intermodal de los Estados Unidos. would be unable to manage the canal. In

“As the idea of transferring the Panama Canal back

retrospect, these worries seem doubly ironic. Not
only did the post-1999 Panamanian management
of the canal turn out to be first-rate, but there is

La ACP diseii6 una politica de tarifas enfocada
en aprovechar el valor de la ruta, lo cual ha

sido crucial para realizar el proyecto de significant evidence that the United States

ampliacion. Las nuevas esclusas, disefiadas y managed the canal particularly poorly during the
financiadas bajo la administracion panamefia €  postwar period.”

inauguradas en 2016, triplicaron la capacidad del o

Canal, permitiendo el transito de buques de 15,000 Noel Maurer y Carlos Yu (2011). The Big Ditch: How
’ . ’ America Took, Built, Ran, and Ultimately Gave Away

TEU, en comparacién con los 4,900 TEU de las the Panama Canal. Princeton University Press.

esclusas originales de 1914.

El Canal ampliado ha impulsado el comercio global y ha reducido costos a exportadores
e importadores a través de mayores economias de escala al permitir el transito de buques de
mayor tamafio. Ello se ha traducido en
, asi como un
. Ademas, el trafico en ,

como inicialmente se temia. En
general, estos cambios han generado mayores beneficios para los exportadores y consumidores
conectados por la ruta interoceénica, especialmente en EE. UU.,, que representa el 46% del origen y
el 29% del destino de las mercancias (en toneladas largas) que transitan por la via interoceanica.

En la actualidad, mas de la mitad de las toneladas que transitan por el Canal lo hacen por
las esclusas construidas por la administracion panameiia con contratistas europeos. De
hecho, el 56% de los ingresos por peajes son generados por el Tercer Juego de Esclusas, un logro
que no habria sido posible sin la preparacién especializada de los 8,500 trabajadores panamefios de
la ACP, entre ellos practicos—responsables del pilotaje de los buques durante todo el transito—,
controladores de tréafico, técnicos y equipo administrativo y directivo.
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Como muestra de la sélida gestion
financiera, la deuda incurrida para realizar
el Tercer Juego de Esclusas se ha
amortizado rapidamente. El saldo de la
deuda con la banca de fomento regional,
europea y japonesa que financio la ampliacion
se ha reducido de 2,300 millones de doélares en
2014, cuando se recibi6 la totalidad del
financiamiento, a 384 millones en 2024. En ese
mismo periodo, la relaciéon deuda/activos de la
ACP paso del 27.9% al 8.3%. En contraste,
mientras la ACP reducia su deuda, el Gobierno
Central la triplicé en la misma década.

La transferencia del Canal a manos
panameiias y su posterior ampliacion
fueron determinantes para que el pais
experimentara una de sus décadas de
mayor prosperidad econémica y social.
Tan solo el anuncio de la ampliacién,
formalizado mediante el referéndum de 2006,
estimulé la inversion privada en un monto
equivalente a 1.8 veces la inversién total del
proyecto ($9.9 millardos frente a $5.5 millardos)
y, en promedio, un 33% mas que la tendencia de
inversién privada esperada en ausencia de la
ampliacion, segun un estudio del BID.

Este impulso también se reflejé en la mejora de
las condiciones de vida de los panamefios.

Mds de la mitad de los ingresos por peajes del Canal
provienen de las nuevas esclusas, construidas bajo la
administracién panameria.

Ingresos por peaje del Canal de Panama (US$ millones)
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Fuente: indesa con datos de la ACP y el INEC.

Entre 2007 y 2016, durante la construccion del Tercer Juego de Esclusas, Panama registro el periodo
mas prolongado de su historia con tasas de desempleo por debajo del 7%. De igual manera, en ese
mismo lapso, la pobreza disminuy6 del 36.5% al 22.1% y el déficit habitacional pas6 del 50.6% al

28.9%, marcando las mayores reducciones registradas en la historia del pais en una década.

Mas alla de suimpacto en el bienestar, el Canal ha honrado su compromiso con el pais, incluso
en sus momentos mas dificiles. En 2024, enfrentd una de sus peores crisis operativas y, a pesar
de que su capacidad se vio limitada por las bajas precipitaciones —con una reduccién de transitos
del 20.2% en ese afio fiscal, la mayor caida en la historia de la ACP—, logr6 mantener las
transferencias al Estado en un nivel similar al de los ultimos afios: $2,471 millones. Pocos accionistas
pueden afirmar que sus activos han sostenido este desemperio estelar.

La informacion aqui contenida es propiedad de INDESA. Todos los derechos estdn reservados. INDESA no proveerd garantia alguna, explicita o implicitamente, sobre la informacién contenida en
este documento. INDESA no serd responsable en el evento de darios directos o indirectos (incluyendo, pero no limitados a pérdidas de utilidades, cierre de operaciones, pérdida de informacién de

negocios o cualquier otra afectacién) derivada del uso (o no uso) de esta informacicn.

CALLE AQUILINO DE LA GUARDIA // TORRE BANCO GENERAL // PISO 8

507.300.5560

WWW.INDESA.COM.PA


http://www.indesa.com.pa/
http://www.twitter.com/indesacapital
http://www.facebook.com/indesacapital
https://www.linkedin.com/company/indesa-capital/posts/?feedView=all
http://www.instagram.com/indesacapital/
https://www.idbinvest.org/en/publications/report-infrastructure-investments-and-private-investment-catalyzation-case-panama
https://www.mef.gob.pa/wp-content/uploads/2024/10/Pobreza-y-distribucion-del-ingreso-de-los-hogares-Anos-2022-y-2023.pdf
https://publications.iadb.org/es/condiciones-habitacionales-y-deficit-de-vivienda-en-la-decada-de-la-construccion-de-panama
https://publications.iadb.org/es/condiciones-habitacionales-y-deficit-de-vivienda-en-la-decada-de-la-construccion-de-panama

iIndesa Nota Estratégico | Febrero 2025

Para garantizar su sostenibilidad a largo plazo, gracias a su modelo de gestion, la ACP cuenta
con los recursos para financiar la construccion de embalses adicionales que aseguren el
suministro de agua tanto para la navegacion como para el consumo humano. Con esta
medida, el Canal podra mitigar el impacto de futuras crisis operativas derivadas de sequias,
reforzando asi su papel como motor de desarrollo del pais.

Durante la construccion del Tercer Juego de Esclusas, la tasa de desempleo alcanzé minimos histdricos y la tasa de
pobreza y el nimero de personas en esa condicion marco la reduccion mds rdpida registrada.
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Fuente: indesa con datos del INEC y el MEF.

3. El éxito de las areas revertidas ha convertido al Panama en un atractivo destino de
inversion extranjera, especialmente de EE.UU.

Los panamefios no solo hicieron mas competitivo el Canal, sino que también supieron sacar mayor
provecho econoémico de las dreas que antes ocupaban los norteamericanos. La reversion de estas
instalaciones militares y residenciales se convirtié en una de las mayores oportunidades
econdmicas de su historia, al ser transformadas en zonas francas, puertos lideres en la
region, centros empresariales y espacios dedicados a la educacion, la innovacion, la
tecnologia y el turismo.

El Area Economica Especial de Panama Pacifico, un Aub logistico, industrial y empresarial, y la
Ciudad del Saber, un cluster de innovacion y conocimiento, se han consolidado como referentes
regionales en la atraccién de multinacionales, centros de investigacion y organismos internacionales.

Estas areas han sido clave para impulsar la inversion extranjera, posicionando a Panama
como un centro estratégico de desarrollo en la region. En ese sentido, la Inversion Extranjera
Directa (IED) ha crecido progresivamente, pasando del 0.9% del PIB en la década de los ochenta al
8.4% del PIB en la segunda década del milenio, tras la transferencia del Canal y durante su
ampliacion.

Las empresas estadounidenses han sido las principales inversionistas en el pais,
concentrando el 20 % del stock de inversion extranjera en 2023, es decir, de todo lo
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invertido por empresas extranjeras hasta esa fecha. Ejemplo de ello son: Procter & Gamble,
Caterpillar y AES, algunas de las primeras compaiiias en registrarse como Sedes de Empresas
Multinacionales en 2008, un régimen legal que ofrece incentivos para estas operaciones.

La inversion extranjera en el pais se ha multiplicado tras la transferencia del Canal y su ampliacion, la mayoria
realizada por empresas estadounidenses.

Entrada de Inversién Extranjera Directa, promedio por Stock de IED en Panamé por pais Inver.sor (US$ millones) en 2023
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Fuente: indesa con datos del Banco Mundial y del INEC.

La administracién del Canal enfrenta desafios que requieren atencién prioritaria para mantener su
competitividad, como el cambio climatico y la gestion del agua. Ademas, en los ultimos afios,
Panamad ha perdido terreno en la atraccién de inversion extranjera frente a paises como Costa Rica
y Republica Dominicana, lo que hace necesario explorar nuevas formas de agregar valor a la ruta
interocednica.

Ante los retos futuros, durante sus 25 aiios de gestion, la administracion panameiia del
Canal ha demostrado su capacidad para generar valor para sus usuarios y contribuir al
progreso econémico del pais. Al mismo tiempo, ha consolidado su solidez financiera, lo
que le ha permitido cumplir con sus compromisos con la ciudadania, incluso en periodos
de sequia extrema, y estar preparada para realizar las inversiones necesarias que
garanticen su competitividad.
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