Invertir y desarrollar en el nuevo ciclo
inmobiliario de Panama: cinco aspectos
legales que no deben pasarse por alto

El mercado inmobiliario panameno continda evolucionando.
Después de varios afios marcados por ajustes en determinados seg-
mentos, en 2026 distintas fuentes del sector apuntan a un mercado
mas dinamico, pero también mas selectivo, en el que compradores,
inversionistas y desarrolladores prestan mayor atencién a factores
como la ubicacién, la calidad del proyecto, su potencial de renta y las
condiciones para su desarrollo y financiamiento.

Para quienes evaltan adquirir, desarrollar o financiar un activo inmo-
biliario en Panam4, esta coyuntura plantea oportunidades, pero tam-
bién hace especialmente importante revisar los fundamentos legales
de la inversion.

El analisis no termina con el precio por metro cuadrado o las perspec-
tivas comerciales del proyecto. La situacién registral del inmueble, las
condiciones de uso del suelo, los permisos, la estructura mediante
la cual se realizara la inversion vy las reglas que regiran el activo una
vez desarrollado pueden incidir directamente en su viabilidad y valor.

Antes de avanzar con una inversién o desarrollo inmobiliario, y a par-
tir de nuestra experiencia asesorando a compradores, inversionistas,
desarrolladores y entidades financieras, identificamos al menos cinco
aspectos que conviene analizar.

1. El due diligence debe comenzar por el inmueble, no por la
transaccion

Antes de adquirir una propiedad, uno de los primeros pasos consiste
en determinar exactamente qué se estd comprando.

Una revision legal adecuada debe permitir confirmar la titularidad
delinmueble e identificar las limitaciones, gravamenes u otras circun-
stancias registrales que puedan afectarlo. Dependiendo de la natu-
raleza del proyecto, el anlisis puede extenderse ademas a aspectos
relacionados con acceso, uso del terreno, servidumbres y otros dere-
chos que puedan incidir en el desarrollo previsto.

Esta revision cobra ain mayor importancia cuando la adquisicién no
se realiza directamente sobre el inmueble, sino mediante la compra
de las acciones de una sociedad propietaria del activo.

En ese escenario, la debida diligencia no deberia limitarse al bien
inmueble. También debe examinarse la situacién juridica de la so-
ciedad que lo posee y las obligaciones que el comprador asumiria
indirectamente al adquirirla.

Se trata de una distincion relevante: comprar un inmueble y com-
prar la sociedad propietaria de ese inmueble no representan juri-
dicamente la misma operacién.

2. La posibilidad de construir debe verificarse antes de comprar

Que un terreno esté disponible para la venta no significa necesaria-
mente que en él pueda desarrollarse el proyecto que contempla el
inversionista.

El uso de suelo, las normas urbanisticas, los permisos de construccién
y, cuando corresponda, los aspectos ambientales son elementos fun-
damentales del analisis previo.

En el distrito de Panama, por ejemplo, la Direccién de Obras y Con-
strucciones contempla actualmente diferentes permisos relacio-
nados con construccién, movimiento de tierra, demoliciéon y ocu-
pacion, entre otros. El marco municipal vigente contempla ademas
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distintas etapas dentro del proceso de autorizacién de obras.

Para un desarrollador, identificar estas condiciones antes de cerrar la
compra permite evaluar si el concepto del proyecto es juridicamente
compatible con el terreno y anticipar condiciones que podrian afectar
su ejecucion.

Por ello, la revisién de permisos no deberia verse solamente como una
etapa posterior a la adquisicién. En determinados proyectos puede con-
stituir una parte esencial del due diligence.

3. La estructura de la inversién también importa
Una inversion inmobiliaria puede estructurarse de distintas maneras.

La adquisicién directa del inmueble, la compra de una sociedad propi-
etaria, la participacién en una sociedad de propésito especial o la uti-
lizacién de determinadas estructuras de financiamiento pueden generar
consecuencias juridicas diferentes.

La estructura adecuada dependerd, entre otros elementos, de quiénes
sean los inversionistas, la naturaleza y duracién del proyecto, su fuente
de financiamiento y el mecanismo contemplado para una futura venta
o salida.

En proyectos con multiples inversionistas también resulta importante
establecer desde el inicio las reglas aplicables a aportes de capital, toma
de decisiones, transferencias de participaciones, financiamientos adicio-
nales y mecanismos para resolver desacuerdos.

La estructura juridica debe responder, por tanto, al modelo econémico
de la inversién y no definirse de forma aislada.

4. Financiamiento y garantias forman parte de la vida del proyecto

En proyectos inmobiliarios de cierta escala, la adquisicién del terreno es
solamente una etapa del ciclo de inversién.

El financiamiento puede involucrar hipotecas, fideicomisos de garantia
y otras estructuras destinadas a respaldar las obligaciones del proyecto.
Por ello, en nuestra practica inmobiliaria abordamos el financiamiento,
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las hipotecas y los fideicomisos de garantia de forma coordinada con la
adquisicion y el desarrollo del activo.

Desde el inicio resulta conveniente evaluar como las garantias y obliga-
ciones financieras interactuaran con la estructura de propiedad y con el
desarrollo previsto.

Esta coordinacién es particularmente importante cuando las distintas
fases de un proyecto requieren nuevas fuentes de capital o cuando par-
ticipan desarrolladores, inversionistas y entidades financieras con inter-
eses diferentes.

Nuestra experiencia refleja precisamente esa interseccién entre bienes
raices y financiamiento.

5. Propiedad horizontal: pensar desde el desarrollo en la operaciéon
futura

En proyectos residenciales, comerciales y de uso mixto, la incorporacién
al régimen de propiedad horizontal merece atencién desde las etapas
de estructuracion.

Panama cuenta con la Ley 284 de 14 de febrero de 2022, que regula el
régimen de propiedad horizontal. Durante 2026, el Ministerio de Vivi-
enda y Ordenamiento Territorial ha continuado trabajando en su regla-
mentacion, incluyendo aspectos relacionados con la administracion de
propiedades horizontales.

Para un desarrollador, las decisiones adoptadas al estructurar un régi-
men de propiedad horizontal pueden tener efectos durante muchos
afios después de terminada la construccion.

El reglamento de copropiedad, la delimitacion entre bienes privados y
comunes y las reglas aplicables a la administracion forman parte de la
arquitectura juridica que permitira operar el proyecto después de su
entrega.

Por ello, la propiedad horizontal no deberia analizarse Unicamente
como el tramite necesario para vender unidades individualmente, sino
como parte de la planificacion legal integral del proyecto.

Un mercado mas selectivo exige mayor atencién juridica

En bienes raices, el valor de una inversién depende tanto de las condi-
ciones comerciales del activo como de la capacidad de ejecutar el
proyecto para el cual fue adquirido.

Para inversionistas y desarrolladores, realizar un anlisis legal temprano
permite identificar contingencias antes de comprometer capital y, al
mismo tiempo, estructurar la operacion de acuerdo con las necesidades
financieras y comerciales del proyecto.

En un mercado que se vuelve mas selectivo, la ubicacién y el precio se-
guiran siendo factores fundamentales. Pero también lo seran la certeza
sobre el titulo, la viabilidad regulatoria, la estructura juridica y financiera
y las reglas que determinaran cémo funcionara el activo una vez desar-
rollado.

En ese contexto, el due diligence inmobiliario deja de ser solamente un
mecanismo para identificar riesgos antes de una compraventa. Se con-
vierte en una herramienta para determinar, desde el inicio, si el proyecto
que el inversionista imagina puede efectivamente desarrollarse sobre el
activo que pretende adquirir.

En Alcogal acompanamos a inversionistas, desarrolladores y entidades
financieras en cada etapa del ciclo inmobiliario, desde la debida diligen-
cia y la estructuracion de la inversién hasta el financiamiento, la consti-
tucién del régimen de propiedad horizontal y la operacién del activo.

Preguntas frecuentes

1. iQué aspectos legales conviene revisar antes de invertir en un
inmueble en Panama?

Antes de invertir en un inmueble en Panama, conviene revisar su tit-
ularidad, los gravamenes y las limitaciones registrales, la compatibili-
dad del uso de suelo con el proyecto previsto y los permisos aplica-
bles. También deben analizarse la estructura juridica de la inversién,
las condiciones de financiamiento y, cuando corresponda, las reglas de
propiedad horizontal. Estos elementos permiten evaluar no solo la ad-
quisicién, sino también la viabilidad del desarrollo y la operacion futura
del activo.

2. iQué debe incluir la debida diligencia inmobiliaria en Panama?

La debida diligencia inmobiliaria debe confirmar la titularidad del in-
mueble e identificar gravamenes, limitaciones registrales, servidumbres
y condiciones de acceso que puedan afectarlo. Segln la naturaleza del
proyecto, la revisién también debe abarcar el uso de suelo, las normas
urbanisticas, los permisos y los aspectos ambientales aplicables. Su al-
cance debe responder al desarrollo previsto y, si se adquiere la socie-
dad propietaria, incluir su situacién juridica y sus obligaciones.

3. ¢Qué diferencia existe entre comprar un inmueble y adquirir la
sociedad propietaria?

La compra directa tiene por objeto el inmueble, mientras que la ad-
quisicién de las acciones de la sociedad propietaria recae sobre una
participaciéon en esa entidad. Esta diferencia modifica el alcance del
andlisis legal: en una compra de acciones no basta con revisar el acti-
vo; también deben examinarse la situacion juridica de la sociedad y las
obligaciones que el comprador asumiria indirectamente al adquirirla.

4. i¢Cémo determinar si un terreno en Panama permite desarrollar el
proyecto previsto?

Para determinar si un terreno permite desarrollar un proyecto, deben
revisarse el uso de suelo, las normas urbanisticas, los permisos requeri-
dos y, cuando corresponda, los aspectos ambientales. Esta evaluacién
debe realizarse antes de cerrar la compra, pues la disponibilidad del
terreno para la venta no garantiza su compatibilidad con el desarrollo
previsto. Identificar estas condiciones permite anticipar factores que
podrian afectar la ejecucion del proyecto.

5. Por qué deben analizarse el financiamiento y las garantias desde
el inicio de un proyecto inmobiliario?

El financiamiento y las garantias deben analizarse desde el inicio porque
interactdan con la estructura de propiedad y las distintas etapas del de-
sarrollo. Las hipotecas, los fideicomisos de garantia y otras estructuras
deben coordinarse con las necesidades de capital y las obligaciones del
proyecto. Esta coordinacién cobra especial importancia cuando partic-
ipan varios inversionistas o entidades financieras, o cuando las fases del
desarrollo requieren nuevas fuentes de financiamiento.

6. iPor qué conviene planificar la propiedad horizontal desde la
estructuracion del proyecto?

La propiedad horizontal debe planificarse desde la estructuracién
porque sus reglas inciden en la operacién del proyecto después de
su entrega. El reglamento de copropiedad, la delimitacién de bienes
privados y comunes y las disposiciones de administracion pueden
producir efectos durante muchos afios. Por ello, su analisis no debe
limitarse al tramite para vender unidades individualmente, sino formar
parte de la planificacion legal integral del desarrollo.
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