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Resumen: Con la investigación de los “Panamá Papers” la comunidad global conoció 
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cien años, utilizado a su favor por un entramado de capitales internacionales. No obs-
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I.  Introducción

Siguiendo la fórmula del Contrato de Social de las demo-
cracias del siglo XXI, “todos” deben pagar impuestos de 

manera transparente, con el objeto de financiar los bienes y servi-
cios fundamentales (Piketty, 2014) para la existencia (o subsisten-
cia) del Estado de Bienestar1. Sin embargo, para la nouveau Pana-
má, han pasado 115 años desde sus inicios como República y hasta 
ahora, nunca se ha logrado legitimar su existencia ni solventar las 
disparidades que este “contrato” arroja. Los panameños, de ningún 
tiempo, han recibido los beneficios y garantías de los Estados So-
ciales de Derecho europeos ni tampoco han gozado de las fortalezas 
institucionales que sí mantienen países como los Estados Unidos de 
América y Canadá. Desde su independencia de Colombia en 1903, 
Panamá respondió más a una suerte de “modelo de negocios” que 
a un Estado-Nación con sus propios valores, medidas comunes y 
tiempo definidos (De Sousa Santos 1999). Como Estado- Nación, 
tomando como referencia la histórica, Panamá no mantuvo una 
transición lineal de la modernidad a la globalización (De Sousa 
Santos, 1995). De hecho, pareciera que desde el estudio de los fe-
nómenos jurídicos Panamá no es un país con grandes transiciones, 
pero sí obligatorias transformaciones.

El modelo de negocios “panameño” que sirvió de soporte a 
la construcción del Canal de Panamá, y a su operación en manos 
de los Estados Unidos y del que también se valieron las empresas 
americanas que operaban en y para el Canal de Panamá y que lue-

1Estado de Bienestar entendido en términos económicos: mayor equidad en el ingreso y, en gene-
ral, en la distribución de la riqueza y/o el patrimonio. 
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go hicieron negocios dentro del territorio panameño de manera 
indirecta con el Canal, fue completamente ajeno a una filosofía 
de Estado basada en principios y valores. Dan fe de ello, tanto la 
legislación corporativa como mercantil aprobada por la República 
que facilitó, entre otros, la incorporación de Bancos Americanos 
desde 1904 en el Istmo de Panamá, así como la dolarización y pa-
ridad del balboa2 con el dolar, y también la consolidación de un 
sistema fiscal basado en la territorialidad vis a vis los vacíos en el 
Código Fiscal de Estados Unidos, en cuanto al uso de compañías 
extranjeras para evadir impuestos. Como veremos más adelante, 
no es sino hasta casi 10 años después de la aprobación del Revenue 
Act of 1962, que el modelo de “negocios” de Panamá tuvo que ser 
“renovado” con las ideas del doctor Nicolás Ardito Barleta, quien 
encontró en la Banca al nuevo actor- que además del Canal de 
Panamá- se convirtió en uno de los principales focos de aporte al 
Producto Interno Bruto (PIB) del país.

Conforme a Boaventura De Sousa Santos, en el siglo XXI son 
palpables las limitaciones a la transnacionalización del derecho co-
mercial y fiscal moderno frente a la realidad socio-histórico- jurídi-
ca de la República de Panamá; y todavía hay lagunas que nos han 
impedido erradicar, en un contexto local, el fenómeno del paraíso 
fiscal.

2La Constitución de 1904 introdujo los siguientes artículos en materia monetaria: Art. 65. Son funcio-
nes legislativas de la Asamblea Nacional determinar la ley, peso, valor, forma, tipo y denominacio-
nes de la moneda nacional y arreglar el sistema de pesas y medidas; Art. 116. La facultad de emitir 
moneda de curso legal, de cualquier clase que sea, pertenece a la nación, y no es transferible. No 
habrá bancos particulares de emisión; Art. 117. No podrá haber en la República papel moneda de 
curso forzoso. En consecuencia, cualquier individuo puede rechazar todo billete u otra cédula que 
no le inspire confianza, ya sea de origen oficial o particular.
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II. Panamá, un Canal, pero también un “modelo” de ha-
cer negocios

Los principales rasgos de la Constitución Política de Panamá 
de 1904 mantenían un corte eminentemente individualista. Según 
su texto, se reconocían las corporaciones (como personas jurídicas 
bajo los principios de legitimidad y publicidad), no se permitían los 
monopolios oficiales, se reconocía la propiedad privada, así como 
la obligatoriedad de los contratos y de los tratados internacionales.

El “modelo panameño” fue concebido en las primeras décadas 
del siglo XX para atender, casi en su totalidad, a la construcción, ope-
ración y mantenimiento del Canal, cuyo beneficiario fue los Estados 
Unidos en su calidad de Estado-Nación fuerte, tanto interna como 
externamente frente a Panamá (De Sousa Santos, 1995, p. 270).

En este contexto, Panamá nace como República sin ningu-
no de los rasgos de los Estados Naciones fuertes del siglo XX y, 
en consecuencia, el fenómeno del paraíso fiscal estuvo inmerso en 
nuestro desarrollo socio –jurídico, económico y cultural, pero debe 
entenderse que durante los primeros sesenta años del siglo XX esto 
no era “malo” ni condenable.

Aún cuando la Carta Magna de 1904 incluyó la filosofía de la 
Constitución de los Estados Unidos de 1787 y de Francia de 1791 
(Ricord, 1987), estos principios no resultaron ser más que conte-
nidos programáticos, puesto que el desarrollo socio-económico del 
país dependió, casi en su totalidad, de potenciar la actividad cana-
lera (Kalmanovitz, 2015) y no así de la fundamentación y fortale-
cimiento de los principios, valores deberes y derechos contenidos 
en la Constitución para con sus ciudadanos.
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Al amparo de la construcción del Canal, las principales empre-
sas americanas de Wall Street promovieron un “centro geográfico”, 
tanto para “hacer” negocios con el financiamiento del Canal y el 
nuevo país, como para crear un “mecanismo financiero” que, basa-
do en exenciones fiscales, que les permitiera competir con Inglaterra 
como el nuevo centro financiero y logístico del mundo occidental. 
Según Maurer y Yu (2011), citados por Kalmanovitz (2015)

… las inversiones extranjeras aumentaron significa-
tivamente después de la independencia de Panamá. 
El Chase Nacional y el Nacional City establecieron 
filiales fuera de la Zona del Canal en 1910. La Uni-
ted Fruit Company dobló su extensión cultivada de 
banano, pasando de Bocas del Toro a la provincia 
de Chiriquí, y construyó ramales de ferrocarril para 
alimentarlas. Una filial de la United Fruit, la Tropi-
cal Telegraph and Telephone Company, recibió una 
concesión monopolista para construir la red nacional 
de comunicaciones. La Pan-American Airlines inició 
su servicio en 1929” (Maurer y Yu, 2011, p. 200) …

Continúa Kalmanovitz señalando “…Porras favoreció la con-
tratación de obras públicas con empresas norteamericanas…” (Kal-
manovitz, 2015, p. 23).

En cuanto a la economía, indica Kalmanovitz:

…según las series sobre el PIB panameño…, el 
PIB durante el período de construcción 1906-
1914 creció a un promedio anual de 6,3%, pero 
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entre 1915 y 1921 se contrajo al 0,2% anual, 
mientras que el ingreso per cápita se derrumbó al 
ritmo anual de 4,2%, y el desempleo aumentó ex-
ponencialmente...(Kalmanovitz, 2015, p. 21).

Como lo hemos señalado, la construcción del Canal y el ini-
cio del paso de los barcos por el Canal creó una bonanza en el 
Istmo, asociada con la venta de bienes y servicios, dentro y fuera 
del Canal, que para los efectos del Código Fiscal y los ciudadanos 
panameños, era gravado con impuestos indirectos.

Continúa señalando Kalmanovitz que:

Terminada la Primera Guerra Mundial, comenzó 
a utilizarse crecientemente el canal interoceánico, 
dando lugar a una bonanza bastante sostenida para 
Panamá. Los ingresos fiscales pasan de promediar 
US$6 millones en 1918-1920 a US$9 millones 
entre 1926 y 1932, cuando con algún rezago se 
derrumban, con la Gran Depresión, a US$7 mi-
llones…(Kalmanovitz, 2015, p. 24).

En adición:

…hacia 1929, el ingreso público por habitante de 
Panamá estaba por encima del de Colombia y Mé-
xico… y por debajo del de Argentina, Chile, Costa 
Rica, Cuba y República Dominicana, y levemente 
por debajo del de Venezuela, cada uno reflejando 
un mayor desarrollo exportador, minero o petrole-
ro...(Kalmanovitz, 2015, p. 25).
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Termina señalando que:

La economía panameña se caracterizó entre 1903 y 
1945 por la volatilidad de su crecimiento, causada 
por las fuertes rachas de inversión en la construc-
ción del canal y su ampliación durante la Segunda 
Guerra Mundial, seguidas por las operaciones ruti-
narias del canal, que no le dejaban mucho a la eco-
nomía panameña…(Kalmanovitz, 2015, p. 24).

Es posible concluir, ante estos escenarios, que la mayoría de la 
legislación aprobada desde el nacimiento de la República, poco se 
relacionaba con otra actividad que no fuera la canalera, siendo que 
su texto hacía referencia a los beneficios de atraer empresas ameri-
canas al Istmo, aun cuando las mismas no representaran un ingreso 
significativo ni tampoco un impacto positivo para la República de 
Panamá (Langley, 1970).

Cuadro No.1 Ingreso público por habitante en 1929 en países de América 
Latina (en dólares corrientes).

Argentina 27
Chile 34

Colombia 9
Costa Rica 18

Cuba 22
República Dominicana 15

México 10
Panamá 13

Venezuela 14

Fuente: Bulmer-Thomas (p.179).
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La referencia que hace De Sousa Santos a la obra de Esmien 
en cuanto a los “Families of legal cultures and Kinship ties” (De 
Sousa Santos, 1995, p. 272) se ve atenuada en el Panamá del siglo 
XX, toda vez aún cuando contaba en su Código Civil y Comercial 
de una fuerte influencia napoleónica, producto de su unión con 
Colombia, todo el entramado corporativo y bancario fue exporta-
do tanto por los comerciantes como por los abogados, banqueros 
y financistas de los Estados Unidos para favorecer la creación de 
paraísos fiscales.

Cuadro 2. Producto Interno Bruto y Producto Interno Bruto per cápita en 
Panamá, en la primera mitad del siglo XX (en millones de dólares). 

De hecho, las normas en materia corporativa, mercantil, ban-
caria, marítima y fiscal tenían una explícita referencia con las dis-
posiciones del derecho anglosajón (Eder, 1959). Para promover a 
Panamá, Eder explicaba:

La República de Panamá, gozando de una situación 
geográfica única, ha sido uno de los principales paí-
ses latinoamericanos en atraer comercio exterior y 
capital mediante una legislación progresiva. Sus le-

Período PIB PIB p.c.
1906-1915 6,3 3,4
1916-1921 -0,2 -4,2
1922-1929 1,6 1,2
1930-1939 3,0 0,4
1940-1945 7,2 4,0

Fuente: De Corso y Kalmanovitz (2015).
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yes corporativas favorables (No. 32 de 1927, No. 
9 de 1946), modeladas en los patrones de los Es-
tados Unidos, junto con la exención de impuestos 
de las ganancias fuera de Panamá, lo han converti-
do en un paraíso fiscal para miles de corporaciones 
de propiedad extranjera. Los armadores de todo el 
mundo han seleccionado el registro en Panamá en 
vista de las leyes favorables de navegación y naviera 
(No. 8 de 1925, 54 de 1926, pero ver Código de 
Trabajo, Ley 67 de 1947); un porcentaje sustancial 
del tonelaje mundial ondea la bandera de Panamá. 
Una zona franca de aduanas fomenta la fabricación 
y sirve como centro de distribución. No hay control 
de cambios, y se otorgan ciertas exenciones fiscales 
a las industrias que desarrollan los recursos natura-
les del país. La Ley de Documentos Negociables de 
Panamá (No. 52 de .1917) es sustancialmente una 
traducción de nuestra Ley Uniforme de Instrumen-
tos Negociables... (Eder, 1959, pp. 371-372). 

Veamos que este fenómeno de transnacionalización del dere-
cho comercial, que se explica mucho mejor con algunos ejemplos 
que incluimos a continuación, ordenados de forma cronológica:

III. La normativa de exenciones fiscales

Mediante la Ley 37 de 1904 continuaron vigentes las leyes y 
Códigos que se aplicaban al Departamento de Panamá durante el 
periodo de unión a Colombia, situación que se mantuvo hasta que 
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la nueva República aprobó sus nuevos Códigos, cosa que no suce-
dió sino hasta 1916. Esta aplicación transitoria de normas favore-
ció la instalación de empresas extranjeras americanas en el Istmo, 
puesto que, desde el punto de vista impositivo y de tributación na-
cional e internacional, le resultaron aplicables las disposiciones del 
Código fiscal de los Estados Unidos de Colombia, sancionado por 
el Congreso en 1873, que mantenía un vacío legal con respecto a 
los ingresos de empresas extranjeras generados dentro del territorio 
del Departamento de Panamá y que luego de ello eran remesados 
fuera de sus fronteras.

Dicha condición jurídica se mantuvo -digamos de forma “ma-
tizada”- desde 1916. Así vemos que se aprobó la Ley 2 de 1916, así 
como en sus subsecuentes modificaciones, incluyendo la Ley 8 de 
1956 que solo gravaba con impuesto sobre la renta a los ingresos 
generados localmente (conforme al principio de territorialidad fis-
cal) siendo que estaban exentos de impuestos, todos los ingresos ge-
nerados en el exterior, ya sea por sociedades anónimas nacionales o 
extranjeras. La legislación, que data de 1916, también permitía que 
no hubiera retención de impuestos sobre la renta a los dividendos 
pagados a los accionistas que residían fuera de Panamá, siempre y 
cuando dicho beneficio proviniera de fuentes externas al territorio. 
De igual manera, la norma permitía que si se heredaba una propie-
dad de una corporación panameña y dichos activos estaban fuera 
de la República de Panamá, en Panamá no aplicaba el impuesto de 
herencia (Palan, Murphy, Chavagneux, 1994, p.47), y desde 1985 
la Ley 22 eliminó el impuesto de asignaciones hereditarias.

Más que cualquiera de las ventajas del sistema, a las que he-
mos de referirnos posteriormente, es el principio de territorialidad 
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fiscal el que ha marcado el papel de Panamá como paraíso fiscal. 
El origen de su adopción, si bien tuvo un efecto económico, sigue 
siendo objeto de debate.

IV. Registro Público de Panamá

Belisario Porras, tres veces presidente de la República de Pana-
má, fundó el Registro Central del Estado Civil o Registro Civil y el 
Registro Público para la inscripción de las propiedades y testamen-
tos. Luego, mediante la Ley 63 de 1917, se modifica la institución 
y se adecúa, se reestructura el funcionamiento para el registro de 
naves para que la bandera de Panamá fungiera como “Bandera de 
Conveniencia”. Esto dio respaldo institucional al abanderamiento 
de naves como un negocio para los bancos norteamericanos que, 
regidos por la ley panameña, se exceptuaban del pago de impuestos 
en los Estados Unidos, como veremos más adelante.

V. Aprobación de leyes de garantía para contratos y tran-
sacciones que copiaban el modelo americano

La República de Panamá aprobó la ley 52 de 1917, norma 
que era sustancialmente una traducción de la Ley Uniforme de 
Instrumentos Negociables de Estados Unidos. De igual manera, 
mediante la Ley 9 de 1925 se modificó el Código Civil de 1917 y 
Panamá adoptó las normas del Fideicomiso Americano, y unos 20 
años después – terminada la Segunda Guerra Mundial- aprobó la 
Ley 21 de 1952 y el Decreto Ley 2 de 1955 en las que se incluyeron 
normas sobre ventas condicionadas e hipotecas sobre bienes in-
muebles. Todas estas normas facilitaban el papel de Panamá como 
“bandera de conveniencia”, aspecto que era habitualmente reco-
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nocido por la comunidad forense en los Estados Unidos y, además 
aplaudido por los Colegios de Abogados en dicho país (Eder, 1959) 
en su papel de instrumental para favorecer el crecimiento de los 
negocios de Estados Unidos de América.

VI. Panamá como “bandera de conveniencia”

La industria del petróleo, durante sus primeros sesenta años de 
historia, fue la clave más relevante en la consolidación de Panamá 
como modelo de negocios. Con la incorporación de Panamá como 
bandera de conveniencia, era posible asignar precios de transfe-
rencia entre empresas afiliadas, incorporar sociedades en distintas 
jurisdicciones (y con ello obtener un crédito fiscal en los Estados 
Unidos Estados Unidos) y además, ajustar el precio del petróleo 
(Naylor, 2004). El más flagrante ejemplo es el caso de Standar Oil 
de New Yersey, que 1919 promovió el registro de barcos en Pana-
má para facilitar ciertas ventajas fiscales y de seguridad que venían 
previstas en el Sherman Act (Shaxson, 2011).

VII. Leyes que facilitaba la creación de personas jurídicas 
con accionistas anónimos

Siendo que la condición de “modelo de negocios” con benefi-
cios fiscales era un mecanismo para impulsar las capacidades com-
petitivas de Estados Unidos, Wall Street también apoyó a Panamá 
para la aprobación de la Ley 32 de 1927 como fórmula para com-
petir corporativamente contra Alemania y Francia. De hecho, des-
de 1950 esta Ley también fue “implantada” por Israel, Malaysia y 
Japón, pero posteriormente “adecuada” a sus realidades nacionales 
e internacionales (Pistor, Keinan, Heisterkamp y West, 2001). La 
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Ley 32, como es bien sabido, tiene su origen a la Ley de Delawa-
re de 1883 y permite a cualquier persona natural o jurídica abrir 
corporaciones en Panamá, libres de impuestos si sus ingresos no se 
generan en el territorio de la República (Shaxson, 2011).

Esta Ley que, a diferencia de la legislación corporativa de Ja-
pón, se mantuvo vigente y sin variaciones significativas hasta muy 
entrada la década de los noventa, permitía mayores ventajas como 
instrumento financiero y de negocios que otros cuerpos normati-
vos (Pistor, Keinan, Heisterkamp, West 2001). Entre estas ventajas 
están que sus accionistas no tenían que presentar reportes fiscales 
ni llevar reportes dentro de la República de Panamá, y que las ac-
ciones podían ser emitidas al portador, lo que garantizaba el secreto 
corporativo con relación al beneficiario final de las utilidades que 
generase la compañía (Johannesen y Zucman, 2014).

VIII.  Zona Libre de Colón

La Zona Libre de Colón fue establecida mediante la Ley 18 de 
1948 y está ubicada en el Atlántico panameño. Sus primeros usua-
rios fueron empresas internacionales de los Estados Unidos, Estados, 
Japón y Europa. Su libertad de comercio, el arrendamiento de es-
pacios y la construcción de almacenes para arrendar o concesionar, 
ofrecían una lucrativa oportunidad de negocio, pero requería que la 
mercancía que pasara físicamente por Colón estuviera sujeta a alguna 
forma de procesamiento local –reenvasado, etiquetado, – que sí está 
gravado, pero con tasas sumamente bajas (3%) (Starchild, 1994).

Sin embargo, desde inicios de los sesenta, el Banco Intera-
mericano de Desarrollo reportaba que las concesiones otorgadas 
por Panamá en la Zona Libre de Colón eran excesivas, incluso a 
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riesgo de ser acusados de mala fe (Maxell, 1965). Warf (2002) re-
salta que la Zona Libre de Colón solo logró florecer con la creación 
del Centro Financiero Internacional, aún cuando el Canal ya tenía 
cuarenta años de operación.

IX. Leyes que garantizaban el secreto bancario

La Ley 18 de 28 de enero de 1959 se inspiró en la legislación 
suiza y garantizó el secreto bancario y la codificación personalizada 
de las cuentas, otorgando un código al dueño que ni siquiera tenía 
la necesidad de incluir su nombre.

Cuadro No. 3. Establecimiento de bancos extranjeros en Panamá durante 
el siglo XX.

El secreto bancario se imponía a los bancos incorporados en 
Panamá, los que, según Warf (2002), eran en su mayoría filiales de 
bancos americanos; secreto que, de ser violado, podría generar una 
multa a sus funcionarios e inclusive de pena de prisión (Eder, 1959).

X. Pero ¿qué cambió?: The Revenue Act de 1962

Como se colige de las líneas anteriores, las legislaciones apro-
badas por la República de Panamá durante nuestros primeros se-

1904-1969 5
1970-1979 19
1980-1989 13
1990-1999 8
2000 2

Fuente: Warf (2002, pág. 10) con base en los datos de la Superintendencia de Bancos 
de Panamá.
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senta años de historia, convertían a Panamá en un modelo de ne-
gocios impuro3, y aún así Panamá representaba para los Estados 
Unidos de América una ventaja competitiva muy impresionante: 
No había controles de cambio ni Banco Central, se reconocían 
importantes exenciones de impuesto por ingresos generados en el 
exterior y las mercancías que nunca pasan por Panamá se podían 
facturar y gestionar desde Panamá sin pagar impuestos, siendo que 
hasta los dividendos que eran pagados a los accionistas que residen 
fuera de Panamá, si eran generados por actividades realizadas fuera 
de Panamá, se pagaban sin retención de impuesto alguno.

Pero más allá del contexto económico, el Estado- Nación pa-
nameño tampoco tenía un régimen general de valores sobre el cual 
se asentaran, en los términos de De Sousa Santos

…las ideas del bien común y de la voluntad ge-
neral en cuanto principios agregadores de socia-
bilidad que permiten designar como ‘sociedad’ 
las interacciones autónomas y contractuales entre 
sujetos libres e iguales… (De Sousa Santos, 2005, 
p. 9).

Para ser Estados Nación fuertes hay que tener ingresos (tribu-
tarios), y es en este contexto que los Estados Unidos de América, 
mediante el Revenue Act de 1962, modificó el Revenue act de 1954 
y desterró a los paraísos fiscales por los impactos negativos que 
generaban en la recaudación para los Estados Unidos. Como se 

3 Impuro pues, si una empresa (nacional o extranjera) hacía negocios en Panamá, quedaba sujeta a 
impuestos sobre sus ingresos generados localmente y bajo este supuesto debía cumplir con toda 
la legislación fiscal de reporte y documentación.



AÑO 2 / N.o 3 / ENERO-JUNIO 2023 / REP. DE PANAMÁ

184

colige de las discusiones del Revenue Act de 1962 sostenidas en el 
Comité de Finanzas del Senado de los Estados Unidos, los senado-
res analizaron a las empresas incorporadas en paraísos fiscales, que 
a su vez fueran países subdesarrollados, y concluyeron que todas 
estas empresas habían sido incorporadas en otra jurisdicción para 
registrar las ganancias en un tercer país, sin pago ni retención de 
impuesto alguno, ni en el país extranjero ni en los Estados Unidos.

Con el Revenue Act de 1962 se cambia el modelo impositivo 
fiscal americano y se reconoce expresamente el principio de univer-
salidad fiscal: una sociedad extranjera con accionistas americanos o 
una filial de una empresa de Estados Unidos, pagaría el impuesto 
sobre la renta o retención de remesas, sin oportunidad de reclamar 
el respectivo crédito fiscal.

Vale la pena anotar que la propuesta original solo gravaba con 
impuesto sobre la renta el ingreso de empresas ubicadas en paraí-
sos fiscales que no reinvirtiera utilidades en dichos países subde-
sarrollados. Sin embargo, el Senado decidió eliminar el privilegio 
de reinversión para este tipo de ingresos provenientes de paraísos 
fiscales pues, a su juicio, la razón del uso de este tipo de “nodos y 
modelos” de negocios era para evitar el pago de impuesto y no para 
ayudar a los países subdesarrollados.

Es válido resaltar que al Senado americano no le preocupaba 
Panamá como paraíso fiscal, pues su mayor preocupación era las 
Islas Vírgenes Británicas (que sí era un paraíso fiscal puro, en los 
términos que debajo se describen). Es más, durante las discusiones, 
el Senado no se hizo referencia alguna a Panamá como paraíso. De 
hecho, una atenta lectura de las discusiones del Senado nos permite 
concluir que Panamá, en 1962, denotaba en los Estados Unidos 
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una preocupación de política internacional y no fiscal. Sin embar-
go, para los efectos prácticos, y así fue demostrado, ya fuera por su 
condición de paraíso fiscal o de país subdesarrollado, Panamá fue 
subsumido por la nueva política.

Las modificaciones al cambio de modelo, producto de la apro-
bación del Revenue Act de 1962, fueron asimiladas muy lentamen-
te por la economía panameña, toda vez que el Canal de Panamá 
seguía siendo nuestra principal fuente de ingresos producto de las 
enmiendas al Tratado del Canal, de 1955, y del crecimiento de la 
actividad del Canal. De hecho, poco impacto tuvieron las con-
tribuciones indirectas, siendo que la actividad de la Zona Libre y 
la actividad portuaria per se repuntaron en la década del setenta, 
aunque ninguna alcanzaría igual efecto en la economía del Canal. 
De hecho, gracias al Canal, entre 1950 y 1979, Panamá mantuvo la 
tasa de crecimiento más alta en América Latina (Intracorp, 2006). 

En el marco de este entorno económico favorable y “justifica-
do” en el enorme potencial geográfico, logístico y el marco institu-
cional /constitucional / legal de Panamá–probado por casi sesenta 
años por los propios Estados Unidos de América-, los pilares para 
la creación de un Centro Financiero Internacional estaban dados 
y, esta fue la oportunidad que aprovechó Nicolás Ardito Barletta 
para desarrollar, al inicio de los años setenta, el Centro Bancario de 
Panamá. Según Warf (2002), este brillante economista panameño 
graduado en la Universidad de Chicago, identificó, con gran éxito 
las necesidades del mercado local e internacional, ante la inexisten-
cia de un Banco Central, para suplir las necesidades de financia-
miento interno, principalmente las necesidades de inversión de la 
Zona Libre de Colón.
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De hecho, Barletta se preocupó por crear un Centro Finan-
ciero Internacional y no simplemente un Centro “Off Shore” para 
evadir impuestos. Y para este propósito, la potente estructura nor-
mativa tipo “nodo de negocios” impulsada por los americanos en 
Panamá resultó altamente conveniente y beneficiosa. Panamá, des-
de 1917, con su concepción de territorialidad fiscal, representaba 
una garantía para todos los negocios que generasen ingresos fuera 
del territorio de la República de Panamá, a fin de que estos estu-
vieran exentos de los impuestos nacionales, exención que aplicaba 
inclusive para los intereses en cuentas de ahorro y depósito, por 
una parte, y, por otra, Panamá garantizaba desde 1959 el secreto 
bancario- aún sin el incentivo de un Centro Bancario.

Que el país estuviera dolarizado y no mantuviera restricciones 
en las monedas fueron felices adiciones que apoyaron a la coyuntura 
de promover la apertura de las puertas del que fuera el más impor-
tante centro financiero de Latinoamérica durante casi 40 años La fi-
losofía fiscal del país y la asimetría en la información fueron las claves 
de todo el modelo del Centro Bancario. Con la transformación de 
la banca, el papel de Panamá como paraíso fiscal realiza un signifi-
cativo giro y extiende su “nodo y modelo” hacia empresas familiares 
de Latinoamericana, así como Bancos de Japón, Argentina y España, 
entre otros.

Pero este “modelo” ya estaba siendo reconocido como incó-
modo e insostenible. Según la Comisión Nacional contra el blan-
queo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento 
de la proliferación de armas de destrucción masiva (CNBC) del 
Ministerio de Economía y Finanzas de Panamá,
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…Panamá puede ser utilizado principalmente 
para la etapa de estratificación e integración del 
blanqueo de capitales. Esto significa que es menos 
probable que en Panamá se produzca la etapa de 
colocación de dineros ilícitos, puesto que estos ya 
llegan a Panamá con el propósito de ser mezcla-
dos para hacer más difícil su rastreo e incluso ser 
reutilizados en la economía panameña o de otros 
países. Considerando esta situación y que Panamá 
es un centro financiero internacional, los sectores 
altamente vulnerables para ser utilizados en las 
etapas de estratificación e integración es el sector 
financiero, principalmente aquel con mayor nexo 
internacional, como el sector bancario. Este sector 
puede ser altamente vulnerado pues es receptor de 
gran cantidad de dinero del exterior, que luego es 
colocado en forma de préstamos en los sectores no 
financieros que pueden ser más vulnerados para 
la etapa de integración de la economía, como lo 
son el comercio exterior representado en gran par-
te por las zonas libres (por ejemplo, Colón) y el 
sector inmobiliario y de construcción…. el sector 
bancario debe fortalecer sus procesos preventivos 
para que no sean vulnerados con dineros ilícitos 
que vienen del exterior… (CNBC, 2016, p. 34). 

Para las últimas dos décadas del siglo XX, era real que la prác-
tica de otorgar exenciones de impuestos a la renta extranjera se 



La transnacionalización del derecho comercial en la República de Panamá en el siglo XX y el 
fenómeno del paraíso fiscal / Cinthya Elizabeth Camargo Saavedra

189

amparaba en el deseo de los gobiernos y de ciertos grupos de interés 
(abogados, banqueros, etc.) de obtener ingresos del negocio de los 
paraísos fiscales de otras formas, unas más y otras menos lícitas, 
con el agravante de que en Panamá la mezcla de sistemas o familias 
jurídicas vigente por más de 90 años también hacía jurídicamen-
te improbable la cooperación con otros Estados Nación Fuertes, 
en el control de estos centro financieros offshore. Panamá, era (y 
sigue siendo) un Estado débil y sin instituciones que pudieran ha-
cer efectiva una política a largo plazo que reformara, estructural y 
sociológicamente, su andamiaje jurídico en el marco de las concep-
ciones globales en contra de la disminución de prácticas de lavado 
de dinero, tráfico y la corrupción.

Como fuera dicho, el Istmo desde 1903 mantuvo una condi-
ción de “modelo de negocios” fiscal, pero esta actividad, ni a Pana-
má ni a los panameños (en términos generales) les representó una 
inyección directa en su economía, sino hasta la creación del Centro 
Bancario Internacional. Sin embargo, ya en otro estudio valdría la 
pena analizar si el Centro Bancario pudo haber sido implementa-
do, aún si Panamá hubiera adecuado sus normas de incorporación 
de sociedades anónimas.

Stebbings, en un artículo publicado bajo el auspicio del Banco 
Interamericano de Desarrollo (1974), analiza la posición de Pana-
má y la describe como un país en desarrollo, para el que su papel 
como paraíso fiscal hizo y aportó muy poco. Ya lo decían Maurer 
y Yu (2011), cuando señalaban que los americanos y su imperialis-
mo, directa o indirectamente, no habían tenido ninguna influencia 
en el desarrollo institucional de Panamá.
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De hecho, no fue hasta 1990 cuando la democracia asumió 
un discreto papel, y habrá quienes afirmen que dicha democracia 
también formaba parte de un “nuevo nodo y modelo económico” 
de finales del siglo XX, para controlar la lucha contra las drogas 
(Warf, 2002).

De todas las ventajas de Panamá resaltadas por Stebbings, no 
es la oscuridad de las sociedades de papel -que hoy sabemos que 
abundan en el sistema- ni el dólar, ni la falta de banca central, ni 
tampoco la conveniencia de la situación geográfica, la que resalta 
como la principal ventaja del modelo de los cien primeros años de 
República. A su juicio, y con ello estamos de acuerdo, la principal 
ventaja de Panamá es que todavía sigue afirmando que lo más im-
portante para “el modelo” es el principio de territorialidad fiscal.

Con la entrada de Panamá a la Organización Mundial del Co-
mercio, si bien cambiaron algunos engranajes del modelo, sobre 
todo las relacionadas a la importación y exportación de bienes, lo 
cierto es que seguimos siendo un país que reconoce en el territorio 
su identidad. Esta limitación sociológica, económica y jurídica nos 
ha alejado de la realidad mundial.

Desde 1999 hasta el año 2010, según datos de CEPAL, Pana-
má mejoró su recaudación modificando su legislación en materia 
de seguridad social y la imposición de nuevos impuestos indirectos.

Panamá, lentamente y con algunos altibajos, trató de incor-
porar a cierto nivel de transnacionalización de las normas fiscales, 
pero aún entrado el siglo XXI, en el Istmo se seguía ejerciendo una 
suerte de negocio de paraísos fiscales basado   en el secreto, la priva-
cidad y la confidencialidad con accionistas (quienes eran anónimos 
y desconocidos). Abogados, contadores, banqueros e inversionistas 
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siguieron discutiendo, en los mismos términos de Piad (2002) por 
casi 15 años. Como reseña Bernstein, los bancos panameños y las 
sociedades anónimas protegían cientos de millones de dólares pro-
venientes de criminales rusos, carteles de drogas, tráfico ilícito de 
armas y personas, así como de políticos corruptos, hecho notorio y 
público, que sencillamente ya era imposible ignorar.4

El Informe de Evaluación de Riesgo, elaborado por la Co-
misión Nacional contra el blanqueo de capitales, financiamiento 
del terrorismo y financiamiento de la proliferación de armas de 
destrucción masiva (CNBC, 2012, pp. 9-10), reafirma que las li-
mitaciones de nuestro modelo, devienen de nuestro papel de faci-
litar negocios para personas –naturales y jurídicas– y estados, ex-
ternos a la República de Panamá y los panameños y aún así, somos 
nosotros, los que debemos encontrar una posición crítica sobre la 
eliminación del fenómeno de nuestro sistema jurídico, económico 
y cultural.

…Panamá es estratégicamente un lugar de trán-
sito y su economía está centrada en los servicios. 
El canal de Panamá mueve gran parte del comer-
cio de la región, el aeropuerto es el hub aéreo más 
grande de Centroamérica y la economía paname-
ña se ha caracterizado por ser un centro financiero 
y comercial para la región. De forma paralela, en 
Panamá no hay una presencia notable de carteles 
de la droga, o estructuras de crimen organizado. 

4Confrontar con Obermaier y Obermayer (2016).
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Panamá no es un país productor de cocaína, aun-
que una de sus grandes amenazas si es el tránsito 
de este estupefaciente por el territorio panameño. 
Considerando el papel de tránsito y de centro fi-
nanciero, y el menor impacto de crimen organiza-
do, su principal amenaza de blanqueo de capitales 
es externa, como producto de los delitos que se 
cometen en el exterior y que se busca al país para 
las diferentes etapas del blanqueo, en especial la 
integración, puesto que las etapas de colocación 
y estratificación ocurren principalmente en el ex-
terior. Considerando que la principal amenaza de 
blanqueo de capitales es externa, esto supone un 
reto mucho mayor a la hora de investigar este deli-
to, pues cuando se está dando la integración en la 
economía panameña, es una reutilización de dicho 
dinero ya integrado en la economía en momen-
tos anteriores y el rastro de que es dinero ilícito es 
mucho más débil. Este fenómeno supone un alto 
componente de cooperación internacional, puesto 
que los delitos fuente de dicho dinero ilícito fue-
ron cometidos en el exterior. El sector financiero 
tradicional panameño, que incluye el sector ban-
cario, seguros, valores y las cooperativas de ahorro 
y crédito, es el sector con mayor trayectoria en la 
implementación de estas medidas de prevención, 
así como en la supervisión, y por tanto su riesgo 
es menor también en comparación a las zonas li-



La transnacionalización del derecho comercial en la República de Panamá en el siglo XX y el 
fenómeno del paraíso fiscal / Cinthya Elizabeth Camargo Saavedra

193

bres y el sector inmobiliario y de construcción. 
No obstante, es importante resaltar que, de estos 
sectores financiero, el sector bancario tiene una 
mayor exposición al riesgo por sus relaciones co-
merciales internacionales, algo que se difiere de 
valores, seguros y las cooperativas que tienen una 
menor influencia internacional… (CNBC, 2016, 
pp. 9-10).

Los papeles de Panamá fueron publicados en abril de 2016, y 
en palabras del secretario general de la Organización para la Coo-
peración y el Desarrollo Económicos (OCDE)

... las revelaciones de los "Papeles de Panamá" han 
arrojado luz sobre la cultura y la práctica del se-
creto de Panamá. Panamá es la última gran resis-
tencia que continúa permitiendo que los fondos se 
oculten en el extranjero de las autoridades fiscales 
y policiales. La OCDE ha estado liderando una 
ofensiva global contra estas prácticas desde 2009, 
trabajando mano a mano con el G20. A través del 
Foro Global sobre Transparencia e Intercambio de 
Información, hemos advertido constante y consis-
tentemente sobre los riesgos de que países como 
Panamá no cumplan con los estándares interna-
cionales de transparencia tributaria. Hace apenas 
unas semanas, les dijimos a los Ministros de Fi-
nanzas del G20 que Panamá estaba dando marcha 
atrás en su compromiso con el intercambio auto-
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mático de información de cuentas financieras. Las 
consecuencias del incumplimiento por parte de 
Panamá de las normas internacionales de transpa-
rencia tributaria están ahora a la vista del público. 
Panamá debe poner su casa en orden, implemen-
tando inmediatamente estos estándares…5

Pensar en soberanía, en términos absolutos, con todos sus 
atributos y no solo el geográfico (Warf, 2002), como hasta aho-
ra lo hemos hecho, requiere de un cambio como sociedad, pero 
principalmente como ciudadanos. Debemos pensar en términos de 
Estado- Nación, y para ello la democracia requiere de un régimen 
de principios y valores que otorgue al concepto “soberanía” una 
connotación más cercana a los derechos humanos y su protección, 
que solo a su variable económica. Para reterritorializar las nuevas 
normas regulatorias en materia de transparencia, cooperación, 
equidad y solidaridad fiscal debemos reconocernos como seres hu-
manos respetuosos de la vida y responsables de nuestros actos y sus 
consecuencias ante terceros. Sin esta reflexión crítica no podremos 
movernos hacia otro modelo de negocios que desarrollemos como 
propio (De Sousa Santos, 2014), en el que la fundamentación de 
los conceptos de soberanía y territorio pueda ser explicada desde la 
sociología del derecho conforme a una visión integradora de los de-
rechos humanos más allá de su aplicación convencional (De Sousa 
Santos y Rodríguez Garavito, 2007).

5 Gurría, A. (2016). Statement from OECD Secretary- on the “Panama Papers”. De https://linkprotect.
cudasvc.com/url?a=https%3a%2f%2fwww.oecd.org%2fnewsroom%2fstatement-from-oecd-secre-
tary-general-angel-gurria-on-the-panama-papers.htm&c=E,1,n6KyCmFeAol_xg7Xh5Onm3cRtB-
q58UiPJ3JF-GjdCisk0tZ3-94xUN61LonyEBks-5J5DVHR1WrYMxvgZJVjQmPpmei-X6ODlKXhqkV-
d7cUATVCK&typo=0

https://www.oecd.org/newsroom/statement-from-oecd-secretary-general-angel-gurria-on-the-panama-papers.htm
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De Sousa Santos señala, muy acertadamente que:

…El aumento de la promiscuidad entre el poder 
político y económico, la hipertrofia de las funcio-
nes de acumulación del Estado a expensas de las 
funciones de confianza y hegemonía, las condicio-
nalidades impuestas por los organismos financieros 
internacionales, el papel predominante de las em-
presas multinacionales en la economía mundial, la 
concentración de la riqueza, todo esto ha contri-
buido a reorganizar el Estado, a diluir su soberanía 
y someterlo a la creciente influencia de poderosos 
agentes económicos nacionales e internacionales, 
lo que hace que los mandatos democráticos sean 
subvertidos por mandatos de intereses minorita-
rios pero muy poderosos. Se trata de una transfor-
mación global que se produce de manera desigual 
(diferentes grados y ritmos, fricción constante de 
contratendencias) en diferentes regiones del mun-
do. En un contexto en el que se diluye la distin-
ción entre poder político y poder económico, la 
centralidad del Estado en el discurso de los de-
rechos humanos no permite establecer relaciones 
de causalidad entre poderosos sujetos no estatales 
y algunas de las violaciones masivas más grandes 
de los derechos humanos, tales como las que afec-
tan ahora a millones de trabajadores, inmigran-
tes, pensionistas y estudiantes del sur de Europa 
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a consecuencia de la crisis provocada en gran parte 
por la desregulación del capital financiero, la espe-
culación financiera, la evasión fiscal, los paraísos 
fiscales, la corrupción generalizada y órganos le-
gislativos transformados en ventanillas para hacer 
negocios. La subsiguiente reconfiguración del po-
der del Estado que derivada de esas circunstancias 
obliga a que en la identificación y el castigo de las 
violaciones de los derechos humanos se incluyan 
las acciones de aquellos cuyo poder económico es 
lo bastante fuerte como para transformar el Estado 
en un instrumento dócil de sus intereses...6

Desde la perspectiva de blanqueo de capitales, en Panamá se 
produce el blanqueo del producto del delito generado en Panamá, 
como lo es de, por ejemplo, la corrupción, delitos financieros, nar-
cotráfico. Por otro lado, Panamá es vulnerable para que se blanquee 
el producto de delitos precedentes cometidos en el exterior, como 
son, por ejemplo, aquellos, relacionados con el crimen organizado. 
Y, por último, algunos servicios y estructuras jurídicas creadas en 
Panamá pueden ser mal utilizadas en el exterior para blanquear el 
producto del delito precedente también generado en el exterior. A 
nivel de financiación al terrorismo, la amenaza es externa, aunque 
es una amenaza baja pues Panamá no tiene sus principales rela-
ciones comerciales y financieras con países de influencia terrorista, 
según aquellas organizaciones definidas por las naciones unidas. 

6 De Sousa Santos, B. (2014). Derechos humanos, democracia y desarrollo. Bogotá: Centro de Estu-
dios de Derecho, Justicia y Sociedad, De justicia.   De https://www.corteidh.or.cr/tablas/r34322.pdf

https://www.corteidh.or.cr/tablas/r34322.pdf
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Pero también las vulnerabilidades son bajas puesto que se tiene un 
marco legal sólido y unas instituciones con la capacidad de investi-
gar este delito en caso de darse un caso.

XI. La conclusión: Más allá de los Panamá Papers, hay un 
camino hacia una transnacionalización organizada en 
un marco de respeto a los derechos humanos

Aún siendo pequeños y débiles, según los datos de la Organi-
zación para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE, 
2018), Panamá ha mejorado notablemente su capacidad de re-
caudar ingresos fiscales, mismos que son críticos para atender las 
necesidades socio económicas del país y mantener el crecimiento 
económico. El reporte citado, sostiene que este crecimiento impo-
ne una importante inversión en infraestructura tecnológica y lo-
gística, así como el desarrollo del capital humano. Desde el punto 
de vista de las herramientas fiscales, el informe sugiere una serie 
de medidas para fortalecer la recolección de impuestos y potenciar 
a la Administración Tributaria, medidas todas que no dañarán la 
competitividad del país ni tampoco su crecimiento.

No obstante, el Informe de la OCDE guarda absoluto silen-
cio sobre el problema de fondo que hemos reiterado a lo largo del 
ensayo: Panamá, para superar el fantasma del paraíso fiscal, debe 
acometer una revisión crítica de toda su estructura jurídica y de 
valores democráticos.

Conforme lo analiza De Sousa Santos, la nacionalización de 
regulaciones internacionales en general, y bajo nuestro análisis, en 
materia fiscal, transformará jurídicamente el Estado- Nación pana-
meño y, de no estar absolutamente atentos, sustituiremos el sistema 
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anglosajón existente desde hace más de 100 años, por lo que llama 
el autor una

…pluralidad de órdenes jurídicos: campos jurídicos 
constituidos por lógicas de regulación relativamente 
desconectadas y altamente discrepantes, que coexis-
ten en el mismo sistema jurídico estatal. En la me-
dida que se pierde la coherencia como agente uni-
ficado de regulación social, el Estado se convierte 
en una red de microestados, cada uno de los cuales 
maneja una dimensión parcial de soberanía (o de la 
pérdida de ella) con una lógica y un estilo regula-
tivos específicos (De Sousa Santos, 1995, p. 281).

Y esto es algo que puede estar ocurriendo hoy día (Bohosla-
vsky, 2017).

La obra Panamá Papers (Obermaier y Obermayer, 2016, p. 
414) termina haciendo una referencia a la “desigualdad de rentas” 
que ha definido nuestro tiempo, producto, a últimas, de la corrup-
ción de abogados, contadores, bancos, políticos, inversionistas, es-
trellas de cine, deportistas, entre otros muchos, para los que Pana-
má funcionó como una máquina de ocultar y hacer dinero. Pero lo 
cierto es que, así como ocurrió durante los primeros setenta años 
de nuestra historia republicana, el dinero se lo llevaron unos pocos 
y, en la mayoría, extraños a nuestro territorio.

En el siglo XXI todos los cambios estructurales al marco jurí-
dico nacional que comportará la transnacionalización de las nor-
mas regulatorias en materia fiscal y corporativa, indefectiblemente 
nos afectará a todos y a cada uno de los panameños. Debemos re-
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conocer la inminente necesidad de revalorizarnos y consolidarnos 
como “Estado Nación Fuerte”, pero para ello falta una construc-
ción crítica de nuestro modelo como territorio –soberano, frente al 
mundo globalizado, con el debido reconocimiento y respeto a los 
Derecho Humanos como eje transversal del modelo.
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