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A. Introduccioén

El Balance Fiscal del Sector Publico No Financiero (SPNF) se define como la diferencia entre todos los ingresos
(tributarios, no tributarios, donaciones, ingresos de capital y otros), menos todos los gastos (corrientes y de capital)
efectivamente pagados mas cuentas por pagar. EIl resultado puede ser superavitario (positivo) o deficitario
(negativo).

De acuerdo con la LRSF, el resultado del Balance Fiscal del SPNF se presenta en forma consolidada. Para lograr
el Balance Fiscal Consolidado del SPNF se requiere eliminar las transacciones entre el Gobierno Central (GC) y
el resto de las entidades del SPNF.

Cabe reiterar que la regla fiscal de los topes para el déficit del SPNF se aplica al periodo fiscal, que en Panama
abarca de enero a diciembre, es decir, la regla es de caracter anual. El Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)
publica los célculos de los balances fiscales trimestrales acumulados a marzo, junio y septiembre, pero los mismos
sélo se utilizan para medir la tendencia de las cifras fiscales.

La LRSF establece, en su articulo 10, topes al déficit fiscal del SPNF con respecto al Producto Interno Bruto (PIB)
nominal, permitidos para cada vigencia fiscal. Para calcular los balances fiscales preliminares acumulados para
cada trimestre del afio, se utiliza como referencia el PIB estimado por el MEF. Una vez el Instituto Nacional de
Estadistica y Censo (INEC) publica la cifra oficial del PIB nominal anual, se realiza una actualizacion del déficit
anual, en cumplimiento de la mencionada ley.

Los topes de la LRSF actuales estan estipulados en un cronograma que reduce paulatinamente el déficit fiscal
permitido del SPNF!. El tope va de un rango del 9.0% al 10.5% en 2020, hasta un 1.5% de 2025 en adelante, tal
como se indica en el siguiente cuadro.

Cuadro No. 1
Limites Maximos de Déficit Fiscal del SPNF con relacion al PIB:
Afos 2020 — 2025 en adelante

2025 en
2020 2021 2022 2023 2024 adelante
9.0%-10.5% | 7.0%-7.5% 4.0% 3.0% 2.0% 1.5%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

El déficit del GC, cuyos datos forman parte del déficit del SPNF, se utiliza para determinar las necesidades de
financiamiento. El cumplimiento de la LRSF permite mantener la disciplina fiscal y un endeudamiento publico
sostenible, elementos necesarios para la estabilidad macroecondmica del pais.

! Ley 185 de 25 de noviembre de 2020.



B. Resumen ejecutivo
Para 2024 el limite para el déficit fiscal consolidado del SPNF a diciembre debe representar como maximo un 2.0%
del PIB, segun la Ley No.185 de 25 de noviembre de 2020; este tope es menor que el estipulado en 2023 (3.0%).
Cuadro No. 2
Balance fiscal consolidado preliminar del Sector Pablico No Financiero

(En millones de balboas)

Junio Junio Diferencia
Detalle 2024 2023
Preliminar  Preliminar Absoluta Porcentual
1 2 3=(1-2) 4=3/2
Ingresos Totales 5,768.3 5,815.3 -47.0 -0.8%
Ingresos Corrientes Gobierno General 5,529.9 5,561.9 -32.1 -0.6%
Gobierno Central 3,444.7 3,435.7 8.9 0.3%
CSS 1,985.6 1,972.7 12.9 0.7%
Agencias Consolidadas 93.8 136.6 -42.8 -31.3%
Balance Operacional de las Empresas Publicas 51.3 80.5 -29.2 -36.2%
Agencias no Consolidadas y Otros 195.7 169.6 26.2 15.4%
Ingresos de Capital 5.8 16.9 -11.1 -65.6%
Concesién Neta de Préstamos ¥/ -8.6 3.3 -12.0 -358.6%
Donaciones - - -
Gastos Totales 9,206.9 8,217.7 989.2 12.0%
Gastos Corrientes 6,886.3 6,422.5 463.8 7.2%
Gastos Corrientes (excluye pago de intereses) 5,718.9 5,407.1 311.8 5.8%
Gobierno Central 3,573.7 3,335.2 238.5 7.2%
CSs 1,976.1 1,914.1 62.0 3.2%
Agencias Consolidadas 169.1 157.8 11.3 7.1%
Intereses 1,167.4 1,015.4 151.9 15.0%
Intereses Externos 1,046.4 880.5 166.0 18.8%
Intereses Internos 120.9 135.0 -14.0 -10.4%
Gastos de Capital 2,320.7 1,795.2 525.4 29.3%
% del PIB 2.67% 2.15% 0.52%
Ahorro Corriente del Gobierno General -1,356.4 -860.5 -495.8 57.6%
% del PIB -1.56% -1.03% -0.53%
Ahorro Corriente del SPNF -1,109.3 -610.5 -498.8 81.7%
% del PIB -1.28% -0.73% -0.54%
Ahorro Total (Ingresos Totales menos Gastos Corrientes) -1,118.0 -607.2 -510.8 84.1%
% del PIB -1.29% -0.73% -0.56%
Balance Primario -2,271.3 -1,387.0 -884.3 63.8%
% del PIB -2.61% -1.66% -0.95%
Balance Total -3,438.6 -2,402.4 -1,036.2 43.1%
% del PIB -3.96% -2.88% -1.08%
PIB Nominal Estimado Crec. 4.2% (2.5% Real) 86,885 83,382

1/ Incluye concesién de préstamos de instituciones como IFARHU, BHN y BDA.
2/ Tiene ajuste por financiamiento.

Fuente: CGR, Superintendencia de Bancos, BNP, CA, Entidades Descentralizadas, MEF.
El déficit fiscal consolidado del SPNF totalizo B/.3,438.6 millones para el periodo acumulado entre enero y junio

de 2024, equivalente al 3.96% del PIB nominal estimado (B/.86,884.5 millones), superior al registrado para el
mismo periodo de 2023 (B/.2,402.4 millones, equivalente a 2.88% del PIB).



En el primer semestre de 2024, los ingresos totales del SPNF sumaron B/.5,768.3 millones, que representaron un
35.2% del total de lo estipulado en el presupuesto ley del afio 2024. Mientras que los gastos totales sumaron
B/.9,206.9 millones, un 43.4% de lo previsto en dicho presupuesto.

Es importante resaltar que la recaudacion de ingresos y gastos efectuados en el primer semestre de 2024 se
desenvolvieron a ritmos distintos. Los ingresos del GC estuvieron por debajo de lo contemplado en la proyeccion
de ingresos corrientes del Presupuesto Ley a junio (B/.4,037.6 millones) en B/.520.2 millones o0 12.9%. Por otra
parte, el gasto aumentd a un ritmo superior que los ingresos, en linea con la programacion presupuestaria.

Cuadro No. 3
Balance fiscal preliminar de Operaciones del Gobierno Central

(En millones de balboas)

Junio Junio

Detalle 2024 2023 orerencie
Preliminar Preliminar  Absoluta Porcentual
1 2 3=(1-2) 4=3/2
Ingresos Totales 3,518.5 3,492.2 26.3 0.8%
Ingresos Corrientes 3,518.5 3,492.2 26.3 0.8%
1. Tributarios 2,855.8 2,728.9 126.9 4.6%
Directos 1,616.5 1,556.8 59.6 3.8%
Indirectos 1,239.3 1,172.1 67.3 5.7%
d/c Documentos fiscales 66.0 125.6 -59.6 -47.5%
2. No Tributarios 661.7 750.7 -89.0 -11.9%
Ingresos de Capital 1.0 12.6 -11.6 -92.0%
Donaciones - - -
Gastos Totales 7,288.6 6,934.2 354.4 5.1%
Gastos Corrientes 5,146.7 5,225.9 -79.2 -1.5%
Servicios Personales 2,086.7 1,969.0 117.7 6.0%
Bienes y Servicios 335.1 340.8 -5.7 -1.7%
Transferencias 1,469.0 1,856.1 -387.0 -20.9%
d/c Documentos fiscales 66.0 125.6 -59.6 -47.5%
Intereses de la Deuda 1,167.4 1,015.4 151.9 15.0%
Otros 88.4 44.5 43.9 98.5%
Ahorro Corriente -1,628.2 -1,733.7 105.5 6.1%
% del PIB -1.87% -2.08% 0.21%
Ahorro Total (Ing. Totales menos Gastos Corrientes) -1,628.2 -1,733.7 105.5 6.1%
% del PIB -1.87% -2.08% 0.21%
Gastos de Capital 2,142.0 1,708.3 433.7 25.4%
% del PIB 2.47% 2.05% 0.42%
Balance Primario -2,602.8 -2,426.6 -176.2 -7.3%
% del PIB -3.00% -2.91% -0.09%
Balance Total -3,770.2 -3,442.0 -328.2 9.5%
% del PIB -4.34% -4.13% -0.21%
PIB Nominal Estimado Crec. 4.2% (2.5% Real) 86,885 83,382

1/ Tiene ajuste por financiamiento.
Fuente: CGR, Superintendencia de Bancos de Panama, BNP, CA, Entidades Descentralizadas, MEF.

Por su parte, en el primer semestre, el déficit del GC fue de B/.3,770.2 millones, como resultado de la diferencia
entre ingresos y gastos. Los ingresos ascendieron a B/.3,518.5 millones, un 29.2% del total esperado en el
presupuesto ley para el afio 2024. Los gastos fueron de B/.7,288.6 millones, un 44.7% de los gastos contemplados
en dicho presupuesto ley.

Cabe sefialar que, de acuerdo a la LRSF, durante los ultimos seis meses de mandato de un Gobierno no podra
comprometerse méas del 50% del presupuesto anual de operaciones (funcionamiento), excluyendo los intereses de



la deuda. Tomando de referencia los datos del GC excluyendo el servicio de la deuda, se utilizé un 45.8% del
presupuesto ley.

Respecto a la estimacién de crecimiento del PIB real de Panama, la elaborada por el MEF para el afio 2024 es
de 2.5%, cifra que coincide con las proyecciones de los principales organismos internacionales como el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial; mientras que la Comision Econémica para América Latina y el
Caribe (CEPAL) estima un 3.0%. Estas previsiones mas modestas respecto a afios anteriores, se explican por el
cese de operaciones de la mina de cobre y no deben ser interpretadas como una desaceleracion del resto de las
actividades econdémicas. Es importante sefialar, que el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) acumulado
a mayo de 2024 creci6 2.2% con respecto a igual periodo del afio pasado, valor préximo a la proyeccién anual y
se espera que en los Ultimos meses del afio mejoren los indicadores del Canal de Panama, apoyando al dinamismo
de las actividades tradicionales, como la construccién y los servicios.

C. Balance del Sector Publico No Financiero

El Balance del SPNF es el flujo de ingresos y gastos del Gobierno General (Gobierno Central, Caja del Seguro
Social, Agencias Consolidadas), Empresas publicas y Agencias No Consolidadas.

El resultado del Balance preliminar del SPNF refleja un déficit acumulado al primer semestre de B/.3,438.6
millones 0 3.96% del PIB estimado. Los ingresos totales del SPNF sumaron B/.5,768.3 millones, disminuyendo en
B/.47.0 millones con respecto a igual periodo del afio anterior. Por su parte, los gastos totales (B/.9,206.9 millones),
aumentaron en B/.989.2 millones. Los ingresos representaron un 35.2% de lo estipulado en el presupuesto ley del
afio 2024, mientras que los gastos, un 43.4%.

D.1 Ingresos

Los ingresos corrientes del Gobierno General a junio de 2024 totalizaron B/.5,529.9 millones, de los cuales, la
mayor parte correspondié al GC y la CSS. Los ingresos del GC fueron de B/.3,444.7 millones, equivalentes al
29.5% del total de lo previsto en el presupuesto ley de 2024.

Mientras que los ingresos de la CSS sumaron B/.1,985.6 millones a junio de 2024, con una ejecucion del 45.4%
de dicho presupuesto ley. Los componentes de los ingresos recaudados de la CSS fueron: cuotas regulares y
especiales por B/.1,588.3 millones, prima de riesgos profesionales por B/.138.8 millones, renta de inversion por
B/.229.6 millones y otros ingresos por B/.28.8 millones. Observamos una ejecucion de 45.2%, 52.3%, 68.9% y
11.1% respectivamente de lo presupuestado del afio 2024.

En lo que respecta al resto de las entidades que componen el SPNF, al cierre del primer semestre de 2024, las
Empresas Publicas arrojaron una balanza operacional positiva de B/.51.3 millones. Adicionalmente, la Balanza de
las Agencias no Consolidadas y Otros (B/.195.7 millones), mostré una acumulacién de depdsitos, producto de una
menor ejecucidn presupuestaria. Mientras que los ingresos de capital sumaron B/.5.8 millones.

D.2 Gastos

Los gastos totales consolidados del SPNF totalizaron B/.9,206.9 millones al primer semestre de 2024, distribuidos
en gastos corrientes y de capital.

Los gastos corrientes excluyendo el pago de intereses fueron de B/.5,718.9 millones en el primer semestre,
representando 44.9% del presupuesto ley de 2024; sus dos mayores componentes fueron los del GC y la CSS.
Los gastos del GC totalizaron B/.3,573.7 millones, un 48.1% de lo estipulado en el presupuesto ley. Mientras que
los gastos de la CSS sumaron B/.1,976.1 millones, con una ejecucion de 40.2% del presupuesto ley.

El balance primario del SPNF, que es el resultado de ingresos totales menos gasto totales excluyendo intereses
al cierre del primer semestre fue negativo en B/.2,271.3 millones.



Cuadro No. 4
Balance fiscal consolidado preliminar del Sector Publico No Financiero

(En millones de balboas)

Junio Junio

Setalle 2024 2023 Diferencia
Preliminar  Preliminar Absoluta Porcentual
1 2 3=(1-2) 4=3/2
Ingresos Totales 5,768.3 5,815.3 -47.0 -0.8%
Ingresos Corrientes Gobierno General 5,529.9 5,561.9 -32.1 -0.6%
Gobierno Central 3,444.7 3,435.7 8.9 0.3%
CSSs 1,985.6 1,972.7 12.9 0.7%
Agencias Consolidadas 93.8 136.6 -42.8 -31.3%
Balance Operacional de las Empresas Publicas 51.3 80.5 -29.2 -36.2%
Agencias no Consolidadas y Otros 195.7 169.6 26.2 15.4%
Ingresos de Capital 5.8 16.9 -11.1 -65.6%
Concesion Neta de Préstamos v -8.6 3.3 -12.0 -358.6%
Donaciones - - -
Gastos Totales 9,206.9 8,217.7 989.2 12.0%
Gastos Corrientes 6,886.3 6,422.5 463.8 7.2%
Gastos Corrientes (excluye pago de intereses) 5,718.9 5,407.1 311.8 5.8%
Gobierno Central 3,573.7 3,335.2 238.5 7.2%
CSs 1,976.1 1,914.1 62.0 3.2%
Agencias Consolidadas 169.1 157.8 11.3 7.1%
Intereses 1,167.4 1,015.4 151.9 15.0%
Intereses Externos 1,046.4 880.5 166.0 18.8%
Intereses Internos 120.9 135.0 -14.0 -10.4%
Gastos de Capital 2,320.7 1,795.2 525.4 29.3%
% del PIB 2.67% 2.15% 0.52%
Ahorro Corriente del Gobierno General -1,356.4 -860.5 -495.8 57.6%
% del PIB -1.56% -1.03% -0.53%
Ahorro Corriente del SPNF -1,109.3 -610.5 -498.8 81.7%
% del PIB -1.28% -0.73% -0.54%
Ahorro Total (Ingresos Totales menos Gastos Corrientes) -1,118.0 -607.2 -510.8 84.1%
% del PIB -1.29% -0.73% -0.56%
Balance Primario -2,271.3 -1,387.0 -884.3 63.8%
% del PIB -2.61% -1.66% -0.95%
Balance Total Z -3,438.6 2,402.4 -1,036.2 43.1%
% del PIB -3.96% -2.88% -1.08%
PIB Nominal Estimado Crec. 4.2% (2.5% Real) 86,885 83,382

1/ Incluye concesién de préstamos de instituciones como IFARHU, BHN y BDA.
2/ Tiene ajuste por financiamiento.

Fuente: CGR, Superintendencia de Bancos, BNP, CA, Entidades Descentralizadas, MEF.

El gasto de capital sumé B/.2,320.7 millones, un 40.8% de lo establecido en el presupuesto ley de 2024.
Sobresaliendo las siguientes entidades:

e El Ministerio de Educacion (MEDUCA) con B/.290.5 millones, en concepto de construccién, mantenimiento y
equipamiento de las escuelas y fortalecimiento de técnica educativa; Ministerio de Salud (MINSA) con B/.276.6
millones, incidiendo especialmente las obras de construccién y mejoramiento de las instalaciones de salud, y



el Ministerio de Obras Puablicas (MOP) con B/.264.9 millones por construccién, mantenimiento y rehabilitacién
de las calles y avenidas.

e Por su parte, CSS ejecutd B/.213.3 millones, especificamente en el del Nuevo Complejo Hospitalario, la
construccion del Centro Especializado Quirlrgico y en equipamiento de maquinarias y equipos para los
distintos centros de salud a nivel nacional.

e Mientras que las Agencias Consolidadas ejecutaron B/.202.1 millones, explicados por la ejecucion del Instituto
para la Formacion y Aprovechamiento de Recursos Humanos (IFARHU) en concepto de Becas y el Programa
de Asistencia Social Educativa-Universal (PASE-U).

D.3 Financiamiento

El financiamiento del SPNF acumulado al cierre del primer semestre de 2024, totalizé B/.3,438.6 millones. El
resultado de las operaciones realizadas en los mercados internacionales a través de la emision y amortizacion fue
de B/.3,478.2 millones; el desembolso mas significativo fue producto de las emisiones de los Bonos Globales 2031,
2038 y 2057, que totalizaron B/.3,100.0 millones.

Cuadro No. 5
Financiamiento preliminar del Sector Publico No Financiero

(En millones de balboas)

Junio Junio

2024 2023
TOTAL 3,438.6 2,402.4
% del PIB 3.96% 2.88%
Deuda Externa 3,478.2 1,517.8
Desembolso neto 3,492.7 1,521.0
Desembolso 4,006.9 2,008.2
Amortizacion 514.2 487.2
Inversiéon Financiera -14.5 -3.2
Deuda Interna 1,348.8 -38.4
Desembolso neto 1,348.8 -38.4
Desembolso 2,771.9 673.5
Amortizacion 1,423.1 711.9
Recursos Bancarios Y 207.7 1,422.7
Banco Nacional de Panama 102.5 977.0
Caja de Ahorros -140.7 351.7
Bancos Privados 246.0 94.0
Cheques en circulacién 152.9 -659.0
Otros % -1,749.0 159.4

Preparado por: Macro Fiscal / DPP.

1/ Corresponde al uso o acumulaciones de depdsito en los bancos oficiales y privados; una acumulacién de dinero
lleva un signo negativo (-) y un uso de dinero un signo positivo (+).

2/ Incluye depésitos en transito, devengado, Inversiones CUT, ajustes por transferencias, por flujos y por las
operaciones de amortizaciones y desembolsos.

Fuente: CGR, Superintendencia de Bancos, BNP, CA, Entidades Descentralizadas, MEF.

Mientras que, el resultado de las operaciones de financiamiento realizadas en el mercado local del SPNF fue de
B/.1,348.8 millones, en donde la operacion de financiamiento con mayor relevancia fue la suscricion de los pagarés
a favor del Fondo de Ahorro de Panama (FAP) por B/.1,272.4 millones?. Por otra parte, se realiz6 una amortizacion
por B/.1,088.0 millones, correspondiente al vencimiento del Bono del Tesoro 2024.

2 Autorizado mediante el Decreto de Gabinete No.29 de 04 de junio de 2024.
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Los recursos o depdsitos bancarios reflejaron una disminucion de efectivo de B/.207.7 millones, desglosados
de la siguiente manera: los recursos bancarios del SPNF en el Banco Nacional de Panama (BNP) y los Bancos
Privados mostraron un uso de los recursos de B/.102.5 millones y B/.246.0 millones respectivamente, mientras que
en la Caja de Ahorros se produjo una acumulacién de recursos bancarios de -B/.140.7 millones.

Los Cheques en Circulacion del SPNF totalizaron B/.152.9 millones. Mientras que el renglon de Otros, que resume
el desglose de cuentas como depdsitos en transito, pago de reservas de caja, saldo devengado, entre otros ajustes
por transferencias, por flujos y por las operaciones de amortizaciones y desembolsos, sumé -B/.1,749.0 millones.

D. Balance del Gobierno Central
Al finalizar el primer semestre de 2024, el balance fiscal del GC fue deficitario en B/.3,770.2 millones, como
resultado de la diferencia entre ingresos (B/.3,518.5 millones) y gastos (B/.7,288.6 millones).
Cuadro No. 6
Balance fiscal preliminar de Operaciones del Gobierno Central

(En millones de Balboas)

Junio Junio Diferencia
Detalle 2.024 2.02.3
Preliminar Preliminar  Absoluta Porcentual
1 2 3=(1-2) 4=3/2
Ingresos Totales 3,518.5 3,492.2 26.3 0.8%
Ingresos Corrientes 3,518.5 3,492.2 26.3 0.8%
1. Tributarios 2,855.8 2,728.9 126.9 4.6%
Directos 1,616.5 1,556.8 59.6 3.8%
Indirectos 1,239.3 1,172.1 67.3 5.7%
d/c Documentos fiscales 66.0 125.6 -59.6 -47.5%
2. No Tributarios 661.7 750.7 -89.0 -11.9%
Ingresos de Capital 1.0 12.6 -11.6 -92.0%
Donaciones - - -
Gastos Totales 7,288.6 6,934.2 354.4 5.1%
Gastos Corrientes 5,146.7 5,225.9 -79.2 -1.5%
Servicios Personales 2,086.7 1,969.0 117.7 6.0%
Bienes y Servicios 335.1 340.8 -5.7 -1.7%
Transferencias 1,469.0 1,856.1 -387.0 -20.9%
d/c Documentos fiscales 66.0 125.6 -59.6 -47.5%
Intereses de la Deuda 1,167.4 1,015.4 151.9 15.0%
Otros 88.4 44.5 43.9 98.5%
Ahorro Corriente -1,628.2 -1,733.7 105.5 6.1%
% del PIB -1.87% -2.08% 0.21%
Ahorro Total (Ing. Totales menos Gastos Corrientes) -1,628.2 -1,733.7 105.5 6.1%
% del PIB -1.87% -2.08% 0.21%
Gastos de Capital 2,142.0 1,708.3 433.7 25.4%
% del PIB 2.47% 2.05% 0.42%
Balance Primario -2,602.8 -2,426.6 -176.2 -7.3%
% del PIB -3.00% -2.91% -0.09%
Balance Total ¥ -3,770.2 -3,442.0 -328.2 -9.5%
% del PIB -4.34% -4.13% -0.21%
PIB Nominal Estimado Crec. 4.2% (2.5% Real) 86,885 83,382

1/ Tiene ajuste por financiamiento.
Fuente: CGR, Superintendencia de Bancos de Panama, BNP, CA, Entidades Descentralizadas, MEF.

Los ingresos totales se incrementaron en B/.26.3 millones o0 0.8% en el primer semestre de 2024 respecto al
mismo periodo del afio pasado, pero estuvieron por debajo del presupuesto ley proyectado para el periodo de
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enero a junio de 2024 en B/.520.2 millones 0 12.9%2. Si se compara lo recaudado a junio con el presupuesto ley
anual, se recaudo un 29.2% del total esperado para el afio 2024.

Por su parte, los gastos totales aumentaron en B/.354.4 millones o0 5.1%, un ritmo mayor que el de los ingresos,
con mayor apego a la programacion presupuestaria de gastos. Asi, al cierre de junio se gasto el 44.7% de los
gastos contemplados en el presupuesto ley del afio 2024.

E.1 Ingresos

Los ingresos totalizaron B/.3,518.5 millones al finalizar el primer semestre de 2024 y estuvieron concentrados
mayormente entre los tributarios (B/.2,855.8 millones) y los no tributarios (B/.661.7 millones). Los ingresos
tributarios del primer semestre se distribuyeron en:

Impuestos directos, que sumaron B/.1,616.5 millones. Estuvieron por debajo de lo estimado en el
presupuesto ley en B/.353.0 millones u 11.0%, sobre todo por lo percibido en efectivo para los impuestos
(ver anexo 1): planillas (B/.179.6 millones menos) y sobre la renta de persona juridica (B/.167.8 millones
menos). Por otro lado, el impuesto sobre la renta en concepto de dividendos supero lo presupuestado (en
B/.22.6 millones), en linea con el crecimiento de la distribucion de las utilidades de las empresas nacionales
y de la inversién extranjera.

Impuestos indirectos, que totalizaron B/.1,239.3 millones. Al compararse con lo estimado en el
presupuesto ley, lo superaron en B/.24.0 millones 0 2.0%. Es asi, que de lo recibido en efectivo (ver anexo
1) destacé el ITBMS sobre ventas (B/.69.6 millones).

Otros gravamenes estuvieron por debajo de lo estimado, principalmente: el impuesto sobre las primas de
seguros (en B/.48.9 millones) y el ITBMS de importacién (en B/.30.4 millones), relacionado al menor valor
de las importaciones de bienes sujetos a este gravamen, que es su base imponible. Asi, el valor de las
importaciones de bienes para su uso en el pais cayo 5.4% de enero a mayo de 2024, interanual, producto
de la disminucién de las importaciones de bienes de capital (en 10.0%) e intermedios (en 15.2%).

Por su parte, los ingresos no tributarios del primer semestre se distribuyeron en:

Tasas, derechos y otros, que sumaron B/.469.3 millones. Estuvieron por debajo de lo estimado en el
presupuesto ley en B/.132.5 millones o 22.0%, principalmente (ver anexo 1) por los peajes del Canal
(B/.107.2 millones menos), como resultado de la caida de las toneladas netas que atravesaron la via
(24.8% de enero a mayo de 2024 interanual), por las restricciones del nimero de embarcaciones y calado,
ante la disminucion del nivel agua de los lagos del Canal de Panama4, producto de una fuerte escasez de
lluvias a causa del Fendémeno de El Nifio. También afectaron los ingresos agrupados como otros (B/.138.3
millones menos), que incluyen transferencias corrientes, servicios de vigilancia e ingresos varios, como los
producidos por multas, recargos, intereses y permisos.

Por otro lado, lo recaudado en concepto de FECI superoé lo estimado en el presupuesto ley (en B/.125.9
millones més). Esta tasa recauda 1% anual sobre el saldo de préstamos personales y comerciales con
montos superiores a B/.5,000. Como referencia, entre enero y mayo de 2024, aumentaron los saldos de
los préstamos al consumo (4.8% mas) y al comercio (6.2% mas), en comparacién con igual periodo del
afio pasado.

Participacion de utilidades de empresas y aportes de entidades ascendieron a B/.177.6 millones.
Superaron lo estimado en el presupuesto ley en B/.19.6 millones 0 12.4%, destacando (ver anexo 1) los
aportes de la Autoridad Maritima de Panaméa (AMP, B/.29.2 millones mas), en concordancia con el
crecimiento de la actividad portuaria este afio, ya que se ha incrementado el movimiento de carga, tanto
en toneladas métricas (12.1% mas) como de la carga contenerizada -TEUS- (18.0% mas), producto en
parte por un desvio de carga contenerizada entre el Canal y el Sistema Portuario por la escasez de agua
en el lago Gatun, de enero a mayo, interanual. También sobresalieron los dividendos del BNP (B/.27.1
millones mas), debido a los aportes correspondientes al periodo de 2023 por B/.27.1 millones, registrados
en febrero; de acuerdo con los informes de Resultados Financieros del BNP*, a diciembre de 2023, las

% Incluye documentos fiscales.
4 BNP. Estados financieros [En linea]. Disponible en:
< https://www.banconal.com.pa/nuestro-banco/566-estados-financieros-2.html >.
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utilidades netas se incrementaron en 49.2% respecto a igual periodo previo, mientras que a marzo de
2024, ultima informacion disponible, lo hicieron en 28.9%.

Por otro lado, los aportes de la Loteria Nacional de Beneficencia estuvieron por debajo de o presupuestado
(en B/.24.4 millones). De acuerdo con datos del INEC de enero a mayo, las ventas e ingresos netos de la
institucion crecieron 0.2% de forma interanual.

e Otros ingresos corrientes fueron de B/.14.7 millones. Fueron inferiores al presupuesto en B/.54.3 millones
0 78.7%. Estos ingresos incluyen rentas de activos, venta de bienes y servicios, tasas, derechos y otros
producidos fuera de la actividad regular de las instituciones; asi como ingresos por intereses.

e En primas por manejo de pasivos no se registraron ingresos este afo, mientras que en 2023 se percibieron
B/.21.9 millones por la reapertura del Bono Global 2035 en marzo.

E.2 Gastos

Los gastos totalizaron B/.7,288.6 millones al primer semestre de 2024, que se desagregaron en corrientes y de
capital.

Entre enero y junio, los gastos corrientes sumaron B/.5,146.7 millones, reduciéndose respecto a igual periodo del
afio previo (en B/.79.2 millones o 1.5%), esto se debe a que en el afio 2023 se realiz6 una transferencia del
Fideicomiso IVM a la CSS. Los gastos corrientes tuvieron una ejecucion del 46.1% con relacién al presupuesto
ley para el afio 2024. Al respecto, entre los principales gastos en el primer semestre podemos citar: servicios
personales que sumaron B/.2,086.7 millones, transferencias corrientes, B/.1,469.0 millones y los intereses de la
deuda, B/.1,167.4 millones; al compararse con el presupuesto ley, estos gastos representaron 47.8%, 48.9% Yy
42.1%, respectivamente.

Es oportuno mencionar que, del gasto en servicios personales, tres ministerios concentraron cerca de un 70% del
total: MEDUCA, MINSA y el Ministerio de Seguridad Publica (MINSEG).

Cuadro No. 7
Gasto de servicios personales del Gobierno Central, por entidad: Al cierre de junio de 2024

(En millones de balboas)

Distribucion
Descripcion Pagado Devengado Total porcentual del

total

Servicios Personales 2,031.4 55.3 2,086.7 100.0
Ministerio de Educaciéon 790.2 22.9 813.1 39.0
Ministerio de Salud 334.6 9.8 344.4 16.5
Ministerio de Seguridad Publica 309.3 4.0 313.3 15.0
Resto de Entidades 597.2 18.7 615.9 29.5

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

Por su parte, los gastos de capital fueron de B/.2,142.0 millones al finalizar el primer semestre, B/.433.7 millones
0 25.4% mas que a igual periodo del afio pasado. Estos gastos equivalen a un 41.7% del total del presupuesto ley
para el afio 2024.

El balance primario (que excluye intereses) fue negativo en B/.2,602.8 millones, al igual que el ahorro corriente
(ingresos menos gastos corrientes), por B/.1,628.2 millones.

E.3 Financiamiento

El financiamiento del GC, acumulado al cierre de junio de 2024, sumé B/.3,770.2 millones, representando el déficit
financiado del Balance Fiscal del GC.
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Cuadro No. 8
Financiamiento preliminar del Gobierno Central

(En millones de balboas)

Junio Junio

2024 2023
TOTAL 3,770.2 3,442.0
% del PIB 4.34% 4.13%
Deuda Externa 3,478.2 1,517.8
Desembolso neto 3,492.7 1,521.0
Desembolso 4,006.9 2,008.2
Amortizacion 514.2 487.2
Inversién Financiera -14.5 -3.2
Deuda Interna 1,348.8 -38.4
Desembolso neto 1,348.8 -38.4
Desembolso 2,771.9 673.5
Amortizaciéon 1,423.1 711.9
Recursos Bancarios 423.6 1,471.5
Banco Nacional de Panaméa 319.6 1,022.4
Banco Caja de Ahorro -142.0 355.1
Bancos Privados 246.0 94.0
Cheques en circulacion 46.4 41.7
Otros % -1,526.9 449.5

Preparado por: Macro Fiscal / UTPP.
1/ Corresponde al uso o acumulaciones de depdsito en los bancos oficiales y privados; una acumulacién de dinero lleva
un signo negativo (-) y un uso de dinero un signo positivo (+).
2/ Incluye dep6sitos en transito, devengado, Inversiones CUT, ajustes por transferencias, por flujos y por las operaciones
de amortizaciones y desembolsos.

Fuente: CGR, Superintendencia de Bancos, BNP, CA, Entidades Descentralizadas, MEF.

Deuda Externa

El resultado de las operaciones de financiamientos provenientes de los recursos externos acumulados al primer
semestre de 2024 fue de B/.3,478.2 millones. Dentro del programa de financiamiento del GC, los desembolsos
externos totalizaron B/.4,006.9 millones.

Entre los desembolsos mas destacados del primer semestre de 2024, se emitieron tres Bonos Globales en el
mercado internacionales, Bono Global 2031 por un monto de B/.1,100.0 millones, con un cupén de 7.50%, el Bono
Global 2038 por un monto de B/.1,250.0 millones con un cupé6n de 8.00% y el Bono Global 2057 por un monto
B/.750.0 millones con un cupdn 7.875%. Esta operacién forma parte de la Estrategia de Financiamiento para el
Presupuesto General del Estado de la vigencia fiscal 2024°. Por otra parte, los organismos multilaterales han
desembolsado B/.905.9 millones, los cuales corresponden a diversos préstamos suscritos con el Gobierno
Nacional, con el fin de promover diversos programas y proyectos del Estado panamefio.

Mientras que las amortizaciones a la deuda externa acumuladas al cierre de junio de 2024, se destinaron B/.514.2
millones a pago de principal sobre préstamos con los organismos multilaterales.

Deuda Interna

Los desembolsos netos de deuda interna a junio 2024 fueron de B/.1,348.8 millones, en donde los desembolsos
totalizaron B/.2,771.9 millones y las amortizaciones B/.1,423.1 millones.

SInforme Trimestral Marzo. Direccion de Financiamiento Publico. Ministerio de Economia y Finanzas. [En linea]. Disponible en:
< https://fpublico.mef.gob.pa/reportes/BINFORMEDEUDATRIE/1%203%20Informe%20Trimestral%20-%20Marz0%202024.pdf >
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En lo que respecta a las operaciones de desembolsos provenientes del mercado local se destacan las siguientes
operaciones: i) la suscricion de los pagaré a favor del FAP por B/.1,272.4 millones?; ii) la colocacion directa de Nota
del Tesoro con vencimiento en el afio 2029, por B/.626.7 millones, recursos destinados al pago de intereses
preferenciales e incentivos fiscales; iii) el desembolso por parte del BNP por B/.700.0 millones, compuesto de
B/.500.0 millones de la linea de crédito anual y B/.200.0 millones de un préstamo suscrito con la entidad bancaria.

En cuanto a las amortizaciones en el primer semestre, se puede mencionar el pago de B/.1,088.0 millones
correspondiente al vencimiento del Bono del Tesoro 2024. Adicionalmente, se ha pagado B/.335.1 millones, que
corresponde a B/.268.4 millones a vencimientos de Letras del Tesoro y B/.66.7 de amortizacidn a acreedor privado.

Recursos Bancarios

La variacion total de los recursos bancarios del GC sumé B/.423.6 millones, mostrando un uso o disminucién de
los depoésitos. El desglose de estos recursos es el siguiente: tanto como el BNP como los Bancos Privados
reflejaron un uso de B/.319.6 millones y B/.246.0 millones respectivamente, mientras que la Caja de Ahorros mostré
una acumulacién de B/.142.0 millones.

Otros

El renglon de Otros en el cuadro de financiamiento, que resume las cuentas de depdésitos en transito, movimientos
de efectivo de cuentas de instituciones descentralizadas dentro de la CUT, el pago de Reservas de Caja y el Saldo
Devengado, entre otros ajustes por transferencias, por flujos y por las operaciones de amortizaciones y
desembolsos, sumoé -B/.1,526.9 millones.

E. Proyeccién del crecimiento del Producto Interno Bruto

Se estima que la economia panamefia presentara una tasa de crecimiento anual de 2.5% real durante el afio 2024.
Esta tasa mas modesta, en comparacion con afios anteriores, no debe ser interpretada como una desaceleracion
de nuestra economia. Mas bien es producto de que al final del afio 2023, por razén de un Fallo de la Corte Suprema
de Justicia, dej6 de operar la mina de cobre, cuya contribucidn directa al PIB era de alrededor del 3.0%. Se estima
gue el resto de los sectores econdémicos (que representaron cerca del 97% del PIB del afio 2023) tendrd una tasa
de crecimiento de 5.6% durante el afio 2024, tasa comparable con las observadas en Panama histéricamente.

Gréfica No. 1
Variacién porcentual del Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE),
acumulado¥ por mes: Afio 2024

2.3 22
18 1.8
l ] l I
Ene Feb Mar Abr May
Y variacion del promedio acumulado a ese mes, respecto al promedio acumulado al mismo mes del afio anterior.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censo.

El IMAE, que aumentd 2.2% de enero a mayo de 2024 en comparacion con el mismo periodo del afio previo’, esta
mostrando un comportamiento proximo a las proyecciones del PIB anual y se espera que para los Ultimos meses
del afio mejoren los indicadores del Canal de Panam4, dada la mejora en los niveles de agua de los lagos que
sirven a la via interoceénica y el aumento del transito de naves por la misma.

5 Autorizado mediante el Decreto de Gabinete No.29 de 04 de junio de 2024.
7 La publicacion del IMAE de enero a mayo de 2024 del INEC es la Gltima disponible al momento de preparacién de este informe.
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Las proyecciones del PIB real de Panama para 2024 por parte de los organismos internacionales reflejan el cierre
de la mina. Es asi, que tanto el FMI como el Banco Mundial estiman un crecimiento de 2.5%, mientras que, para

la CEPAL, es de 3.0%.

El FMI proyecta un crecimiento econdémico para la América Latina y el Caribe de 1.9% para el afio 2024, mientras
que el Banco Mundial proyecta 1.8% y la CEPAL, 2.1%. De acuerdo con el Banco Mundial®, existen riesgos a la
baja producto de varios factores: que las condiciones financieras mundiales se vuelvan mas restrictivas, se
mantengan elevados niveles de deuda local y los fendmenos meteorologicos extremos. Por el contrario, una
actividad econdémica mas sélida en Estados Unidos podria tener un impacto positivo en la region.

Cuadro No. 9

Proyecciones de crecimiento del Producto Interno Bruto real de algunos paises de

América Latina y el Caribe, segun fuente de proyeccion: Afio 2024

(En porcentaje)

Detalle Panama America L_atlna y el Mundo
Caribe
FMI 2.5 1.9 3.2
Banco Mundial 25 1.8 2.6
CEPAL 3.0 2.1 2.9

Fuente: Banco Mundial, a junio de 2024; FMI, a julio de 2024 y a abril de 2024 (Panama); y CEPAL,

a mayo de 2024 a diciembre de 2023 (mundo).

8 Banco Mundial.

Perspectivas econémicas mundiales.

Region de América Latina y

El Caribe.

Junio, 2024 [En linea].

< https://www.bancomundial.org/es/publication/global-economic-prospects?cid=ECR GA worldbank ES EXTP_search&s kwcid=AL! >

Disponible en:

16



Anexos

Anexo No. 1
Ingresos corrientes del Gobierno Central en efectivo y presupuesto ley: Enero a junio de 2024

(En millones de balboas)

Recaudacion
Detalle Diferencia
2024 Presupuesto
Absoluta Porcentual
. INGRESOS CORRIENTES (Il +V+VI) 3,451.5 3,973.2 -521.7 -13.1
II.  INGRESOS TRIBUTARIOS (Il +1V) 2,789.8 3,144.4 -354.6 -11.3
Ill.  IMPUESTOS DIRECTOS 1,603.0 1,965.1 -362.1 -18.4
Persona Natural 26.8 28.1 -1.3 -4.6
Persona Juridica 436.5 604.3 -167.8 -27.8
Planillas (1) 561.3 740.9 -179.6 -24.2
Dividendos 110.7 88.1 22.6 25.6
Complementario 915 102.0 -10.5 -10.3
Autoridad del Canal - Planilla 44.0 48.3 -4.3 -8.8
Zona Libre de Colén 22.6 28.6 -6.0 -21.0
Transferencia Bienes Inmuebles 24.7 21.6 3.1 14.2
Ganancias de Capital - Valores 17.5 35.3 -17.9 -50.5
Ganancias de Capital - Inmuebles 42.2 40.6 1.7 4.1
Inmuebles 49.9 42.5 7.4 17.4
Avisos de Operacion de Empresas 105.0 114.9 -9.9 -8.6
Seguro Educativo - FECE - - - L)
Seguro Educativo 70.2 69.8 0.4 0.5
IV. IMPUESTOS INDIRECTOS 1,186.9 1,179.4 7.5 0.6
I.T.B.M.S. - Importacién 239.4 269.8 -30.4 -11.3
I.T.B.M.S. - Ventas 468.2 398.6 69.6 175
Importacion 133.4 127.0 6.3 5.0
Primas de Seguro 49.5 98.5 -48.9 -49.7
Consumo de Combustible 79.1 98.8 -19.7 -19.9
1.S.C. - Cerveza 21.2 29.1 -7.9 -27.1
I.S.C. - Licores y Vinos 8.0 6.1 1.9 30.5
I.S.C. - Gaseosas 29 3.1 -0.2 -6.0
1.S.C. - Varios Importados 7.9 8.4 -0.5 -5.9
1.S.C. - Joyas y Armas 0.0 2.6 -2.6 -100.0
I.S.C. - Television, Cable y Microonda 17.4 14.6 2.8 194
1.S.C. - Suerte y Azar 25.6 18.2 7.4 40.5
I.S.C. - Cigarrillo Importado 15.0 17.3 -2.3 -13.5
1.S.C. - Automoviles 83.4 64.8 18.7 28.8
Declaracién Timbres 14.6 9.4 5.1 54.7
Bancos y Casa de Cambios 21.2 13.1 8.1 62.0
Licencia Comercial y Profesional - - - 0
V. INGRESOS NO TRIBUTARIOS 647.0 759.8 -112.8 -14.8
TASAS, DERECHOS Y OTROS 469.3 601.8 -132.5 -22.0
Correos y Telégrafos - 0.5 -0.5 -100.0
Peajes del Canal 222.5 329.6 -107.2 -32.5
Concesiones Varias - Casinos 28.8 12.0 16.8 139.8
Concesiones Varias - Bienes Revertidos 4.7 3.2 15 47.6
Tasa Anual S. A. 314 10.5 20.9 198.8
FECI 131.9 6.0 125.9 2097.6
Derecho Unico 0.1 39.0 -38.9 -99.6
Tasa de Aviso de Operacién 0.1 9.0 -8.9 -99.1
Inscripcidn Registro del Municipio-T.A.O. 0.0 0.0 0.0 30.4
Servicio Administrativa Aduanera 10.7 17.4 -6.7 -38.4
Regalias de Recursos Minerales 1.7 1.8 -0.1 -6.2
Regalias por Recursos Minerales Metalicos 10.0 7.0 3.0 43.1
Otros (2) 27.5 165.7 -138.3 -83.4
PART. DE UTIL. DE EMP. EST. Y APORTES 177.6 158.0 19.6 12.4
Dividendos Cable & Wireless - - - i
Dividendos del Canal - - - L
Dividendos Empresas Eléctricas 171 17.1 )
Dividendos AITSA - 12.5 -12.5 -100.0
Dividendos COFINA - - - 0



Recaudacion

Detalle Diferencia
2024 Presupuesto
Absoluta Porcentual
Dividendos de Panama Ports Company - - - L
Loteria Nacional de Beneficencia 30.7 55.1 -24.4 -44.3
Registro Publico 16.8 20.2 -3.5 -17.2
Autoridad del Transito 8.3 10.0 -1.7 -16.7
Autoridad Maritima de Panama 59.2 30.0 29.2 97.2
Dividendos PTP 4.9 13.5 -8.6 -63.9
Dividendos CALV - - - L
Autoridad de Turismo de Panama - 2.0 -2.0 -100.0
Direccion de Aeronautica Civil - - - -
Zona Libre de Colon 13.6 14.6 -1.0 -6.8
Dividendos Caja de Ahorros - - - )
Banco Nacional de Panama 27.1 - 271 0
Sefioreaje (3) - - - L
VI. OTROS INGRESOS CORRIENTES 14.7 69.0 -54.3 -78.7
Intereses del Fondo Soberano/ Rendimiento ) ) 3 -
del Fondo de Ahorro de Panama

Intereses sobre Colocaciones y otros - - - o0
Otros Ingresos (4) 14.7 69.0 -54.3 -78.7

(1) Incluye: En la recaudacién acumulada, B/.100 millones de la estimacion del ISR del mes de abril por parte de la CSS,
registrados en el mes de marzo e ingresado en hoja de cierre el 7 de junio.

(2) Incluye: Transferencias corrientes, servicios de vigilancia, ingresos varios.

(3) Se refiere a la diferencia entre el costo y el valor nominal de la acufiacion de moneda fraccionaria.

(4) Incluye: Fondos incorporados, tales como: rentas de activos, ingresos por venta de bienes y servicios, tasas, derechos
y otros.

Fuente: Direccion General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas.
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Anexo No. 2
Transferencias corrientes: Enero a junio de 2024

(En millones de balboas)

Detalle Ejecutado

Transferencia Corrientes: 1,469.0
Documentos Fiscales 66.0
Interés Preferencial 13.5
Gas Licuado 52.5
Agencias Consolidadas 156.0
Banco de Desarrollo Agropecuario (BDA) 0.0
Banco Hipotecario Nacional (BHN) 0.8
Instituto de Mercadeo Agropecuario (IMA) 3.5
Universidad de Panama (UP) 147.1
IFARHU 4.6
Empresas Publicas 39.0
Metro de Panam@, S.A. 29.3

Mi Bus 0.0
IDAAN 9.7
Zona Libre de Colon 0.0
Autoridad Maritima de Panaméa (AMP) 0.0
Autoridad de Turismo de Panama (ATP) 0.0
Autoridad de Aeronautica Civil (AAC) 0.0
C.S.s. 210.6
C.S.S.- Fejupen 0.3
Impuesto de Cerveza 3.0
C.S.S.- 0.8% Salarios Bésicos 63.3
C.S.S.- Impuesto Sobre Licores 3.8
Sostenibilidad del Régimen (Ley 51) 70.0
Subsidio Maternidad y Enfermedad (Ley 51) 7.3
Subsidio- Fluctuaciones Intereses C.S.S. 5.9
Aumentos Pensiones y Jubilaciones (DG 51) 51.2
Aporte Junta Técnica Actuarial 0.0
Pensién Vitalicia Dietilenglycol 3.2
Neonatos afectados Heparina 0.0
Pensién de Viudez 0.5
Pensiones Trabajadores de las Bananeras 2.0
Agencias No Consolidadas 430.8
Al Sector Privado 566.7

Nota: Las transferencias corrientes al sector privado son: Fondo Solidario de Vivienda, Programa 120/65, Certificado de
Fomento a la Agro-exportacion (CEFA), Certificado de Fomento Industrial (CFl), Certificado de Fomento Productivo (CFP),
Eurocertificados, Generadoras Hidroeléctricas (GHDR), Certificado de Poder Cancelatorio (CPC), devolucion de impuestos.

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.
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Anexo No. 3
Gastos de Capital: Enero a junio de 2024

(En millones de balboas)

Detalle Ejecutado
Gasto de Capital 2,142.0
Inversién Directa 1,000.2
Transferencia de Capital: 1,141.8
Agencias Consolidadas 242.2
Banco de Desarrollo Agropecuario (BDA) 9.9
Banco Hipotecario Nacional (BHN) 0.0
Instituto de Mercadeo Agropecuario (IMA) 29.2
Universidad de Panama (UP) 7.7
IFARHU 195.3
Empresas Publicas 104.9
Metro de Panam4, S.A. 17.4
Mi Bus 28.1
IDAAN 52.0
Zona Libre de Colon 0.0
Autoridad Maritima de Panama (AMP) 0.0
Autoridad de Turismo de Panama (ATP) 7.3
Autoridad de Aeronautica Civil (AAC) 0.0
Agencias No Consolidadas 490.1
Sector Privado 304.7
FET 36.9
FTO 17.2
Red de Oportunidades 14.0
Angel Guardian 10.5
Otros 226.0

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.



