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Introduccion

La crisis econdmica y financiera internacional que golped a América
Latina y el Caribe en los afios 2008 y 2009 tuvo dos consecuencias
significativas. Primero, se interrumpié un periodo de crecimiento
econdmico que, en términos de nivel y duracion, no tenia precedentes
desde los afos setenta. Segundo, por primera vez un gran numero de
paises de la region aplico una serie de medidas contraciclicas que
contribuyeron a contener el impacto de esta crisis de origen externo
en el desarrollo econémico y social.

Sin embargo, la posibilidad de aplicar instrumentos contraciclicos
durante la crisis vari6 sensiblemente entre los paises de la region, ya
que dependia en gran parte del espacio de politicas generado antes.
Especificamente, los paises exportadores de bienes basicos, sobre todo
en el sur del continente, habian aprovechado los mayores ingresos
provenientes de los elevados precios de estos bienes para fortalecer
su posicion fiscal, lo que se expresd, entre otras consecuencias, en
una considerable reduccion de la deuda piblica (véase el grafico 1).
B Graficolm
Saldo de la deuda publica bruta, promedios simples
(En porcentajes del producto interno bruto)

100 T == —mm e
90
80
70+
60 1
501
401
301
20
IR e

0 T T T T T T T T T T T |

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20112

—— Caribe = = América del sur (sin el Brasil)
Centroamérica, Rep. Dominicana Brasil
y Haiti México

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
cifras oficiales de los paises.
@ Los datos de la Argentina, Chile, Colombia y el Uruguay se refieren al tercer trimestre; en
el caso de Venezuela (Republica Bolivariana de) corresponden al segundo trimestre.
Antes de la crisis, los paises centroamericanos habian logrado
una reduccion similar del nivel de 1a deuda publica, en algunos casos

de paises altamente endeudados y de menores ingresos per capita,

apoyados por la iniciativa HIPC (que en la region beneficié a Bolivia
(Estado Plurinacional de), Guyana, Haiti, Honduras y Nicaragua) y
otras iniciativas para reducir la carga de la deuda. Si bien los paises
caribefios también redujeron en cierta medida su deuda publica,
muchos de ellos no lograron bajarla a niveles que no obstaculizaran
una politica contraciclica en un contexto de crisis.

Cabe recordar que, hasta mediados de 2008, antes del impacto
generalizado de la crisis de los créditos hipotecarios de alto riesgo
(sub-prime), la region enfrentaba las consecuencias de una escalada
de los precios internacionales de alimentos e hidrocarburos, tanto por
factores de la demanda (crecimiento de paises asiaticos, expansion de
biocombustibles, entre otros) como por varios factores de oferta y por
el aumento de la inversion financiera en mercados de bienes basicos
(UNCTAD, 2008). Las consecuencias fueron sumamente diferentes
segun los grupos de paises, pues mientras los exportadores netos de
bienes basicos se vieron favorecidos por estas alzas, los importadores
netos sufrieron un incremento del valor de sus importaciones y una
mayor inflacion, centrada en los alimentos y el transporte, factores
que afectaron, sobre todo, a los hogares de bajos ingresos. En este
contexto, en muchos paises se aplicaron medidas de mitigacion
del impacto, tales como subsidios, rebajas impositivas y fondos
de estabilizacion, asi como medidas comerciales y administrativas
(Jiménez, Jiménez y Kacef, 2008). Ademas, dado que los altos
precios de las exportaciones, junto con el crecimiento de las remesas
de los trabajadores emigrados y el contexto de elevada liquidez
externa, se traducian en una alta disponibilidad de divisas, varios
paises permitieron apreciaciones reales y nominales como medio
de aplacar las presiones inflacionarias externas. En efecto, aunque
en varios casos el banco central intervino acumulando reservas
internacionales, de 20 paises de la region, 17 exhibian apreciaciones
reales en junio de 2008 respecto del mismo mes del afio anterior, es
decir, justo antes de la eclosion de la crisis financiera en septiembre.
Entre las mayores apreciaciones cambiarias reales se destacan los
casos de Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil, Colombia,
Jamaica, Guatemala, Nicaragua, el Paraguay, el Uruguay y Venezuela
(Republica Bolivariana de) (CEPAL, 2008, grafico 1.10).

Para enfrentar el impacto de la crisis global de 2008-2009, en
la politica fiscal la orientacion contraciclica se expresd con mayor
fuerza en el ambito del gasto ptiblico, como se detallara mas adelante.

Por el lado del ingreso, entre las medidas orientadas a fomentar
la inversion y el consumo, se introdujeron modificaciones en los
impuestos sobre la renta (deducciones, exenciones, depreciacion



acelerada, reduccion de tasas nominales) y se aplicaron reformas en
los impuestos sobre bienes y servicios (IVA, impuestos especificos o
aranceles). Sin embargo, se constata que a nivel regional la recaudacion
bajo como proporcion del PIB, principalmente debido al menor nivel
de actividad. En algunos paises los ingresos publicos se contrajeron,
ademas, por la caida de los precios de los bienes bésicos exportados,
pero solo en unos pocos paises las medidas anticrisis que limitaron la
recaudacion tributaria tuvieron un impacto medible (véase el grafico 2).
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Variacion de los ingresos tributarios (sin seguridad social)
del gobierno central, 2009

(En porcentajes del producto interno bruto a precios corrientes)
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@ Se consideran solo los ingresos tributarios no petroleros.

°  Gobierno general.

¢ En Costa Rica no se pudo obtener el impacto en la recaudacion del sistema de
depreciacion acelerada ni en México el de la rebaja de los aranceles.

Por el lado del gasto, las medidas incluyeron principalmente
incrementos de la inversion en infraestructura, planes de vivienda,
programas de apoyo a las pymes y a los pequefios productores
agricolas, asi como diversos programas sociales y laborales. En el
agregado, gracias a estos esfuerzos se pueden destacar dos aspectos.
Primero, contrariamente a lo ocurrido en crisis previas, en la region
en su conjunto —si bien con importantes diferencias entre los
paises—la inversion publica no ha sido utilizada como variable de
ajuste dado que, como proporcién del PIB, entre 2008 y 2009 se
mantuvo practicamente constante, al subir de un 4,5% a un 4,6%.
Cabe senalar que entre las subregiones se registra una marcada

4

diferencia en cuanto al gasto de capital que, en el promedio simple
de los paises, cayo en 2009 un 0,3% del PIB en el Caribe y un 0,4%
del PIB en Centroamérica y México, pero aumenté un 0,4% del PIB
en América del Sur. De esta manera, para América del Sur —aunque
no para las otras subregiones— se constata que, con el manejo del
gasto de capital, si bien continu6 ubicandose en niveles relativamente
bajos, no solo se mantuvo el impacto de esta variable en la demanda
agregada y el empleo sino que también se evitaron las consecuencias
perjudiciales en las condiciones de desarrollo de largo plazo que
caracterizaron las estrategias de ajuste fiscal durante crisis anteriores.

Segundo, los gobiernos incrementaron el gasto corriente mas
que el gasto de capital (véase el grafico 3).
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Variacion de los gastos del gobierno central, 2009
(En porcentajes del producto interno bruto a precios corrientes)
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América Latina y el Caribe, 2009-2010 (LC/G.2458-P), Santiago de Chile, 2010. Publicacion
de las Naciones Unidas, N° de venta: S.10.11.G.3.

2 Gobierno general.

b El gasto total no incluye la concesién neta de préstamos.

En efecto, el gasto corriente primario de los gobiernos centrales
se incremento, en el promedio de los paises latinoamericanos, de un
15,8% del PIB en 2008 a un 17,0% en 2009. A ello contribuyeron
los aumentos de las transferencias destinadas a los hogares mas
vulnerables con el fin de minimizar los efectos de la crisis. La creacion
de instituciones que focalizan las transferencias a los hogares de bajos
ingresos como parte de una estrategia permanente de proteccion
social facilito en muchos paises la canalizacion 4gil y eficiente de



mayores recursos. Con respecto al gasto corriente, las tres subregiones
aumentaron el gasto corriente de manera muy similar, entre un 1,1%
y un 1,4% del PIB, en el promedio simple de los respectivos paises.

La defensa de los puestos de trabajo y de los ingresos de aquellos
trabajadores que perdieron su empleo generd multiples respuestas,
algunas de ellas novedosas en la region. Entre ellas cabe mencionar la
ampliacion del acceso a los seguros de desempleo y a los beneficios que
estos otorgan, la utilizacion de esquemas de capacitacion para financiar
transitoriamente algunos puestos de trabajo o mejorar la insercion
posterior de los trabajadores afectados, subsidios al salario para grupos
especificos (jovenes, trabajadores amenazados por el despido), asi como
planes de empleo de emergencia (CEPAL/OIT, 2011).

En cuanto a las medidas sociales, los gobiernos aplicaron
subsidios al consumo (combustible, alimentos, transporte, electricidad)
y transferencias focalizadas para hogares de bajos ingresos (vivienda,
salud, educacion). En la region en su conjunto, un 57% de las medidas
anunciadas corresponden a este segundo grupo, que tienden a ser mas
eficientes ya que favorecen a los grupos de poblacion mas necesitados
y evitan la transferencia de recursos publicos a sectores de mayores
niveles de ingreso. Sin embargo, se registraron fuertes diferencias
a nivel subregional, pues en América del Sur y México las medidas
se centraron en el apoyo de familias de bajos ingresos, mientras en
Centroamérica y el Caribe hubo una distribucion equilibrada entre
ambos tipos de medidas. Esta diferencia podria estar vinculada con
las divergencias de capacidad institucional de los paises, dado que
la implementacién de programas focalizados requieren mayores
capacidades que los subsidios generalizados (CEPAL, 2009).

Al mismo tiempo, en un contexto de gran incertidumbre en
los mercados financieros internacionales, que hacia fines de 2008
se habia expresado en subitas salidas de divisas y suspensiones de
lineas de crédito externas para los bancos, con las consiguientes
alzas del tipo de cambio nominal, varios bancos centrales tomaron
medidas para proveer de liquidez a los sistemas financieros nacionales,
tanto en moneda nacional como en dolares (entre otros, recompra
adelantada de titulos del instituto emisor, aumento de lineas de
crédito para el sistema financiero, inyeccion de liquidez mediante
operaciones de reporto). También se redujeron las tasas de encaje
bancario para ampliar el potencial de expansion secundaria de
oferta de dinero y se tomaron iniciativas para mejorar la regulacion

y supervision del sistema financiero. Ademas, las bajas de las tasas
de interés para abaratar el crédito fueron generalizadas, facilitadas
por el descenso de los precios internacionales, sobre todo de los
alimentos, que contribuyd a reducir las tasas de inflacion. De esta
manera fue posible revertir los aumentos previos de las tasas de
interés rectoras de la politica monetaria que se habian aplicado hasta
mediados de 2008 en el contexto de una inflacion principalmente
“importada” a partir de los elevados precios de hidrocarburos y
alimentos en los mercados internacionales.

También se adoptaron medidas para mantener el funcionamiento
de las cadenas de crédito. Sin embargo, las caracteristicas especificas
de la crisis, que generaron una gran incertidumbre y desconfianza
respecto del sistema financiero global, incidieron en que el crédito
de la banca privada se contrajera. En este contexto, en varios paises
se tratd de fortalecer la banca publica como fuente alternativa de
crédito, pero solo algunos paises cuentan con una banca publica con
dimensiones suficientes para ello.

En 2009 el mercado cambiario estuvo sumamente signado
por los cambios de expectativas respecto de la duracion de la
crisis en los paises desarrollados y la percepcion del riesgo de la
region, por lo que, con pocas excepciones, las monedas de la region
continuaron con una tendencia a la depreciaciéon nominal en los
primeros meses del aflo. No obstante, a medida que se despejaron las
probabilidades de una nueva quiebra de importancia sistémica en el
sistema financiero de los Estados Unidos y se adoptd un masivo plan
de rescates financieros, comenzaron a moderarse las expectativas
de una crisis global de mayor duracion que la de los afios treinta. A
su vez, algunos bancos centrales de la region establecieron lineas
de canje (swaps) de liquidez con la Reserva Federal de los Estados
Unidos y varios paises celebraron acuerdos preventivos con el
FMI empleando las nuevas modalidades de asistencia financiera
expedita introducidas por el Fondo. Con estas medidas, sumadas
a la posicion de reservas internacionales de la region y su bajo
nivel de endeudamiento externo, qued6 en evidencia su mejor
condicion de riesgo, de modo tal que a partir del segundo trimestre
las condiciones de liquidez externa mejoraron considerablemente
para América Latina, de tal suerte que se reanudaron las tendencias
a la apreciacion nominal y real de sus monedas y aument6 el influjo
de recursos financieros externos.



B Grafico4®

América Latina y el Caribe (paises seleccionados):
tasas de referencia de la politica monetaria

(En porcentajes anuales)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de los paises.

B Griafico5®
Crédito de la banca privada y publica, en términos reales
(Indice primer semestre de 2008=100)

A. Bancos privados B. Banca publica
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En 2010, América Latina y el Caribe logr6 recuperar su
crecimiento, gracias al repunte de la economia mundial, liderado
por China y la India. A dicha recuperacion contribuyd ademas
la baja de los precios internacionales (alimentos, hidrocarburos),
que favoreci6 los salarios reales y propicio por ende el dinamismo
de la demanda interna (CEPAL, 2009). Sin embargo, nuevamente
se registraron grandes diferencias entre las subregiones, pues esta
recuperacion fue més dindmica en los paises sudamericanos (6,4%)
que en Centroamérica (4,0%) y el Caribe (0,4%).

Por otra parte, durante 2010 y la primera parte de 2011, varios
paises —sobre todo los exportadores de bienes basicos y con sistemas
financieros integrados a los mercados internacionales— recibieron
fuertes flujos de divisas, lo que acentud las presiones de apreciacion real.

La recuperacion del crecimiento econdmico, que se mantuvo
—aunque de manera desacelerada— en 2011, permitio a los paises
descontinuar la aplicacion de una serie de medidas orientadas a
contener el impacto de la crisis de 2008-2009. Como figura en el
detalle por pais del presente documento, entre ellas se incluyen
algunas cuyo disefio suponia una aplicacion tnica desde el inicio,
tales como el adelanto de ciertos gastos publicos, la aceleracion de
la devolucion de impuestos para ciertos sectores productivos y la
vigencia temporal de algiin impuesto especifico. Entre otras medidas
que caducaron se pueden mencionar el financiamiento especial de
exportaciones, la depreciacion acelerada, asi como algunos subsidios
sectoriales y laborales temporales. En el caso de los programas de
empleo de emergencia, si bien en general no fueron suspendidos, se
redujo su cobertura en el contexto de una generacion de empleo mas
dinamica. Por otra parte, en varios paises se mantuvieron algunas
medidas que —si bien se adoptaron como parte de un conjunto de
politicas contraciclicas— tienen una orientacion de largo plazo, tales
como programas de apoyo a las pymes y a productores agricolas, asi
como programas de inversion publica (por ejemplo, programas de
vivienda en el Brasil y Colombia). También se han mantenido los
programas sociales focalizados, tanto los creados durante la crisis
como las ampliaciones de programas preexistentes.

En la comparacion subregional destaca la situacion del Caribe,
que fue la tnica subregion que en 2009 sufrié una profunda crisis
financiera (caso CLICO) y donde, debido a su rezagada recuperacion
econdmica en comparacion con las demas subregiones, se mantuvieron
muchas de las medidas tomadas en los aflos previos (sobre todo el fondo
de apoyo a la liquidez establecido para contener el impacto de la crisis

financiera). También contintan vigentes subsidios para el consumo
de alimentos. En vista del estrecho espacio fiscal disponible en la
mayoria de los paises del Caribe, a diferencia de las otras subregiones,
no se implementaron medidas que elevaran marcadamente el gasto
agregado. Mas bien la politica fiscal se esforzo por consolidar las
cuentas fiscales, combinando ciertos aumentos del gasto (como los
subsidios ya mencionados e inversiones publicas) con el control del
gasto en otros items (salarios de empleados publicos) y aumentos de
los ingresos (IVA, impuestos a los combustibles).

De todas maneras, si bien nuevamente con notables diferencias,
muchos de los paises de la region empezaron a recuperar el espacio
fiscal, sobre todo aprovechando los mayores ingresos generados por
la reactivacion econdmica y, en algunos casos, por la recaudacion
de recursos disponibles gracias al alza de precios de sus bienes
basicos de exportacion.

En 2010 y 2011, en el promedio de la region se registr6 una
moderada caida del gasto primario como proporcion del PIB. En
consecuencia, en 2011, después de dos afios deficitarios, el resultado
primario volvio a ser positivo en el promedio simple de los paises
latinoamericanos y se estima un baja del déficit global del 2,9%
registrado en 2009 al 1,5% del PIB (CEPAL, 2011)".

Esto contribuyd a que, después del aumento observado en
2009, a nivel regional tanto en 2010 como en 2011 la deuda publica
cayera en relacion con el PIB (véase el grafico 1).

Al mismo tiempo, a nivel global se constataron nuevos
incrementos de los precios de alimentos e hidrocarburos que, si bien
no fueron tan marcados como en 2007-2008, en el contexto de una
dindmica demanda interna en varios paises fueron percibidos como
una amenaza a la estabilidad de precios, por lo que las tasas de interés
de referencia de la politica monetaria comenzaron nuevamente a
experimentar alzas. Sin embargo, no todos los paises consideraron
conveniente subir estas tasas, ya sea porque su repunte econémico
alin era poco dinamico o bien porque optaron por otras medidas para
contener la demanda interna, o porque consideraron que era una
medida poco eficaz dado el origen externo del aumento de precios.
De todas maneras, el fin de las seguidillas de reducciones de las tasas
de interés rectoras de la politica monetaria y, en algunos paises,
su aumento, fue una de las principales reacciones de la politica
macroecondmica frente a la nueva fase del ciclo de crecimiento
desde mediados de 2010.

' En el promedio de los seis paises caribefios con informacion disponible para 2011, el déficit global
cay6 del 3,9% del PIB en 2009 al 3,2% en 2011 (célculo basado en datos de CEPAL, 2011).



B Grafico6®
Variacion interanual del tipo de cambio real efectivo, promedio del afio
(En porcentajes)

A. América del Sur B. Centroamérica y México
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de los pafses.

No obstante, esta nueva fase de crecimiento de la region estuvo saneamiento de sus carteras de crédito. En consecuencia, se exacerbd
acompaifiada por una mayor incertidumbre en torno de la sostenibilidad ~ la tendencia a la apreciacion real en la gran mayoria de los paises
de la deuda de varios paises europeos. Comparada con esos paises, de América Latina y el Caribe, a pesar de las diversas medidas
la posicion de riesgo de la region aparece sensiblemente mejorada,  introducidas para desalentar los influjos de capitales. Como parte
presionando hacia un aumento en los influjos de capitales hacia  de estas medidas, se verificd una tendencia generalizada a aumentar
América Latina y el Caribe y los paises emergentes. Este aumento las reservas monetarias internacionales, que a nivel regional pasaron
se vio acentuado por el gran incremento de la liquidez en los Estados de 567.000 millones de dolares a fines de 2009 a mas de 760.000
Unidos, resultado de una politica monetaria muy expansiva, orientada ~ millones dos afios después.

a sostener el funcionamiento de su sistema financiero y favorecer el



B Grafico7m
Variacién de los ingresos totales del gobierno central, 2010 y 2011
(En porcentajes del producto interno bruto a precios corrientes)
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El Salvador | 1 1 i i i Argentina | : : . ; m0,6
Nicaragua ! ! ! ! ! ! ! Colombia | | | | 0.5
Honduras | 1 1 1 1 1 1 El Salvador | 05 |
Costa Rica | | | | | | Per(i | | | | -0’4 !
Brasil ! ! ! ! ! | | - : : : ;
i | | | | | | | Rep. Dominicana | | | | 0,4
Rep. Don;mlcang ! ! ! ! ! ! ! Guatemala | 0,2
anama | I I I | | | Uruguay : | | | 0,1
Uruguay | | | | | | | - i i | | b
Guatemala h h h M M M Bolivia (Est. Plur. de_)a - 01
Bolivia (Est. Plur. de)? ! 1 ! ! ! ! H_am : : : . o 0,1
Paraguay | | : | | | | Costa Rica | 0,01
Colombia ! ! — ! ! ! ! Honduras | | | 0,0 i
Venezuela (Rep. Bol. de) | 1 : 1 1 1 1 Venezuela (Rep. Bol. de) | Lo-0,20 |
Meéxico® 1 4 3 =l ! ! ! ! México® | 1 0,9 |
Cuba | ; ; ; ; Brasil | | 1,30 : : :
3 2 -1 0 1 2 3 4 35 25 1,5 05 05 15 25 35

Ingresos tributarios

M Ingresos de productos basicos®

Otros ingresos

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe 2010 (LC/G.2480-P), Santiago de Chile, 2010.
Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.11.11.G.2; y Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe 2011 (LC/G.2512-P), Santiago de Chile, 2011. Publicacion de

las Naciones Unidas, N° de venta: S.12.11.G.2.
@ Gobierno general.
°  Sector publico.

¢ Se consideran tanto los ingresos tributarios como los no tributarios provenientes de la explotacién de productos basicos.
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América Latina y el Caribe (19 paises): indicadores fiscales
del gobierno central, 1990-2011, promedios simples

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdémica para América Latina (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales
de los paises.

Para 2012 la CEPAL prevé una reduccion de la tasa de crecimiento
econdmico, en un contexto de moderado enfriamiento de la economia
mundial y ciertos riesgos de fuerte desaceleracion (CEPAL, 2011)%. En
este contexto, la economia de la region se veria afectada, sobre todo,
por el canal real. Por lo tanto, es probable que se enfiie la demanda
externa por sus productos de exportacion, con lo cual se desaceleraria el
volumen exportador y empeorarian los términos de intercambio, aunque
los precios de los bienes basicos se mantendrian en niveles relativamente
elevados en términos historicos®. Otras variables importantes para la
dinamica y las caracteristicas del crecimiento econdmico de la region que
se verian afectadas serian la inversion extranjera directa y las remesas
enviadas por los trabajadores migrantes. Apoyada por la moderada
recuperacion exhibida por la economia estadounidense, que contrasta
con el estancamiento —y, en algunos paises, la crisis— de la zona del
euro, los paises del norte de América Latina y los del Caribe mejorarian
su desempefio relativo, y para 2012 se proyecta un crecimiento similar
para Centroamérica (3,7%) y para América del Sur (3,9%), mientras el
crecimiento del Caribe atin asi se mantendria rezagado (1,7%).

Para los parrafos que siguen véase CEPAL (2011), donde se analizan también las vulnerabilidades
diferenciadas de los paises de la region frente al enfriamiento de la economia mundial, segiin sus
caracteristicas de integracion financiera y comercial.

Estos supuestos no incorporan la posibilidad de un marcado aumento sobre todo de los precios de
hidrocarburos por conflictos geopoliticos.



B Grafico9om
Tasa de politica monetaria, 2010-2011
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe 2011 (LC/G.2512-P), Santiago de Chile, 2011.

Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.12.11.G.2.

En caso de un marcado deterioro del escenario externo,
estas tendencias adversas se profundizarian. Ademas, en los paises
exportadores de bienes basicos se reducirian los espacios de la politica
fiscal, pues los menores precios de sus exportaciones perjudicarian
la recaudacion de ingresos publicos. Por el lado financiero surgirian
riesgos adicionales relacionados con posibles salidas de capitales
(flight to quality) y con estrategias de reduccion de vulnerabilidades
de la banca, sobre todo la de origen europeo.
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Frente a la perspectiva de un enfriamiento de la economia
mundial y su impacto en el crecimiento de la region y las expectativas
de inflacion, y ante los riesgos de un deterioro ain mas marcado del
escenario externo, en general los paises interrumpieron los incrementos
de las tasas rectoras de la politica monetaria y en algunos casos las
bajaron. Ademas, varios paises aprobaron medidas para fortalecer el
crecimiento o anunciaron la alerta y disposicion de tomarlas segiin
los cambios del escenario externo e interno. Especificamente en



el Brasil, para fortalecer la demanda interna el gobierno anuncié
la reduccion de impuestos al crédito interno, a los productos de
consumo durables (linea blanca), a ciertos alimentos basicos y a
las transacciones financieras vinculadas a la inversion extranjera a
largo plazo. Ademas, se elevo el valor maximo de las viviendas que
pueden calificar para una tributacion preferencial bajo el programa
Minha Casa Minha Vida. Finalmente, se anunci6 la devolucion de
impuestos para exportadores de productos industrializados, hasta un
monto equivalente al 3% de sus ventas.

En el Peru se aprobaron dos decretos de urgencia en septiembre
y octubre, con previsiones sobre inversiones publicas en construccion
y mantenimiento de infraestructura, garantias para créditos a micro
y pequefias empresas y exportadores no tradicionales, y programas
de empleo temporal. Aunque no fueron concebidas para hacer frente
a una nueva crisis econdmica mundial, el gobierno ha sefialado que
estas medidas se podrian ampliar en caso de materializarse la crisis
(plan de contingencia).

Conforme a lo dispuesto por la Organizacion Mundial del
Comercio, el MERCOSUR autorizo a sus paises miembros a elevar
las alicuotas del impuesto de importacién por encima del arancel
externo comun para un maximo de 100 posiciones arancelarias,
por un periodo de hasta 12 meses, con la posibilidad de prérroga de
hasta 12 meses adicionales, con el objetivo declarado de proteger la
industria nacional de los fuertes influjos de importaciones.

Otros paises declararon que estan monitoreando la evolucion
de la economia mundial y su posible impacto en la economia regional
y nacional y que tomarian medidas como la provision de liquidez, el

aumento de la inversion publica y el estimulo a la inversion privada
y el empleo, seglin fueran consideradas necesarias.

La experiencia de las politicas macroecondmicas de los
ultimos afios indica que la region ha avanzado en el aprendizaje del
manejo del ciclo econdémico. Especificamente los paises exportadores
netos de bienes basicos aprovecharon los afios de altos precios de
sus productos de exportacion y de alto crecimiento de la economia
mundial para reducir su vulnerabilidad. Asi pudieron enfrentar
la crisis global de 2008-2009 con la aplicacion de medidas para
contener el impacto de esta crisis de una manera novedosa para la
region. Sin embargo, cabe reconocer que los espacios para aplicar
estas medidas varian mucho entre paises y subregiones, segin su
estructura productiva y las pautas de su insercion en los mercados
de bienes y financieros.

En 2009 la CEPAL publicé un documento en que se revisan
dichos esfuerzos para hacer frente a la crisis econdmica y financiera
internacional. Este documento fue actualizado y complementado en
varias ocasiones, a lo cual contribuy6 la generosa retroalimentacion
recibida de los propios paises*. Dos afios después, la CEPAL presenta
en este documento una revision detallada del destino de dichas medidas,
asi como de las medidas anunciadas mas recientemente para hacer
frente a un posible deterioro profundo de la economia mundial en 2012.
Esperamos que sea de utilidad para la reflexion sobre las politicas
para enfrentar las crisis econdomicas y, en general, el manejo del ciclo
economico. Agradecemos los comentarios y la retroalimentacion de
los paises miembros de la CEPAL, para complementar el documento
y corregir posibles errores en una futura nueva version.

4 Laultima version fue CEPAL (2010c).

1
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SINTESIS DE LAS MEDIDAS, POR PAIS

Medida Pais
AR BO BR CL co CR Ccu EC sV GT HT HN' MX
Politica monetaria y financiera
Modificacién del encaje bancario MAN ~ MAN  TER TER  MAN MAN  TER/MAN X
Provisién de liquidez en moneda nacional MAN  TER TERMAN TER ~ MAN  TER  NUE TER X TER
Cambios en la tasa de politica monetaria r&iﬁl/ TR e VA X TR VAN X MAN
NUE
Otras medidas MAN/ TERMAN TER TERMAN ~ MAN NUE X
NUE
Politica fiscal
Disminucién de impuestos, aumento de subsidios TERMAN MAN ~ TER/ TER  MAN/ TERMAN NUE TERMAN TERMAN TER  TER/ X TER
:0i0s i i MAN/ NUE MAN/
y beneficios tributarios ik i
Aumento o anticipacion del gasto MAN MAN TERMAN TER MAN  TER/MAN MAN TER X TER
Otras medidas MAN/ TER/ TER TERMAN MAN  NUE TER/ MAN  TER X MAN
NUE MAN/ MAN/
NUE NUE
Politica cambiaria y de comercio exterior
Provision de liquidez en moneda extranjera (*) MAN  MAN TER TER TERMAN TER TER TER TER
Aumento de aranceles o restricciones a las importaciones F\’/\l‘ﬁlé/ MAN F\’/\I‘ﬁlé/ TERMAN
Disminucién de aranceles TER MAN MAN
Financiamiento y apoyo a exportadores MAN TERMAN TER/ TERMAN MAN TER TER/MAN NUE
MAN/
NUE
Politica cambiaria MAN/ NUE MAN NUE MAN NUE
NUE
Otras medidas MAN/ NUE NUE  MAN
NUE
Politicas sectoriales
Vivienda TER MAN  TER/ TERMAN MAN TERMAN NUE  MAN MAN  NUE X MAN
MAN/
NUE
Pymes MAN  MAN  MAN TERMAN TER/ TER  NUE MAN  MAN  MAN X TERMAN
MAN/
NUE
Agropecuario TERMAN TER  MAN TER  MAN/ MAN  TER  MAN/ X TERMAN
NUE NUE
Turismo MAN TER
Industria TERNUE MAN TERNUE TER  TER/  MAN MAN  MAN X TER
MAN/
NUE
Otras medidas MAN TER TER MAN  NUE X X
Politicas laboral y social
Politica laboral TERMAN MAN  TER/ TERMAN MAN/ TERNUE NUE MAN  MAN  NUE X TERMAN
MAN/ NUE
NUE
Programas sociales MAN  MAN  MAN/ TER  MAN  MAN  NUE MAN  MAN  TER/ X MAN
NUE MAN/
NUE
Otras medidas
Financiamiento multilateral TER/MAN MAN  TER/MAN MAN MAN MAN MAN X MAN
No se dispone de informacién de actualizacién al 31 de diciembre de 2011.
Nota: AR= Argentina CO= Colombia SV= El Salvador MX= México PE= Pert
BO= Bolivia (Estado Plurinacional de) CR= Costa Rica GT= Guatemala NI= Nicaragua DO= Republica Dominicana
BR= Brasil CU=Cuba HT= Haiti PA= Panama UY= Uruguay
CL= Chile EC= Ecuador HN= Honduras PY= Paraguay VE-= Venezuela (Republica Bolivariana de)
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NI' PA PY PE DO uy VE BS BB BZ GY JM SR T Al AG DM GD MS KN LC vC CA us
TER/ TER MAN MAN NUE TER NUE
MAN
X TER TER/ TER TER/ X MAN TER MAN MAN MAN MAN MAN MAN MAN MAN TER/  TER/MAN/
MAN MAN MAN/ NUE
NUE
TER/ TER TER X NUE MAN NUE MAN MAN TER  TER/MAN
NUE
TER TER/ MAN TER/ MAN MAN/ MAN TER/  MAN/ TER TER/ NUE NUE NUE TER/ NUE NUE TER/MAN TER/MAN/
MAN/ MAN NUE NUE NUE MAN/ NUE NUE
NUE NUE
X MAN NUE TER/ X MAN/  TER/  TER/ TER/ TER MAN NUE TER MAN MAN MAN  TER/MAN/
MAN NUE MAN MAN MAN NUE
X MAN TER/ TER/ TER TER TER TER TERNUE MAN
NUE MAN
X MAN/  MAN TER NUE X MAN TER/ MAN MAN/  MAN NUE TER/  MAN/  MAN/  TER/ MAN MAN/ MAN/  MAN MAN
NUE NUE NUE MAN NUE NUE MAN NUE NUE
TERX X TER TER/NUE TER/NUE
MAN/ X MAN MAN
NUE
X NUE MAN X NUE TER TER TER TER TER TER
MAN MAN TER/ TER X
NUE
X NUE
X MAN NUE MAN MAN NUE NUE NUE NUE NUE NUE
X MAN MAN TER/ X MAN NUE MAN NUE NUE MAN TER/MAN TER/MAN/
MAN
MAN TER/ TER/ X NUE MAN TER MAN/ NUE MAN MAN
NUE MAN NUE
X MAN MAN/ TER/ X TER MAN/  TER/  TER/ TER/ NUE NUE MAN/ TER
NUE MAN NUE NUE MAN MAN NUE
X TER/ X MAN TER/ NUE TER MAN TER/ TER MAN TER
MAN MAN NUE
X MAN/  MAN X MAN NUE MAN MAN MAN MAN NUE NUE MAN TER  TER/MAN
NUE
NUE TER
X TER/  TER/ MAN X MAN/  TER/ MAN NUE MAN MAN NUE MAN/ TER MAN MAN TER TER TER MAN
MAN MAN/ NUE MAN NUE
NUE
X MAN MAN TER MAN MAN MAN MAN/ MAN MAN NUE NUE MAN MAN TER NUE MAN TER  MAN/NUE
NUE
X MAN MAN/ TER/ TER MAN MAN MAN NUE NUE MAN/ MAN/ NUE NUE TER TER
NUE MAN NUE NUE
BS= Bahamas JM= Jamaica AG= Antigua y Barbuda MS= Montserrat US= Estados Unidos
BB= Barbados SR= Suriname DM= Dominica LC= Santa Lucia MAN - La medida se mantiene (posiblemente de forma modificada).
BZ= Belice TT=Trinidad y Tabago GD= Granada VC= San Vicente y las Granadinas TER - La medida fue terminada.
GY= Guyana Al= Anguila KN= Saint Kitts y Nevis CA= Canadd NUE - Nueva medida.
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DETALLES DE LAS MEDIDAS, POR PAIS

Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

ARGENTINA

A nivel nacional,
no se anunciaron
nuevas medidas
especificas para
amortiguar

los efectos
negativos de la
desaceleracion
economica
internacional en
2011. En el marco
de MERCOSUR,
se autorizo

una ampliacién
temporal de

la lista de
excepciones al
arancel externo
comdn a partir
de 2012.
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Modificacion del encaje bancario

Reducci6n del encaje en ddlares y otras medidas
que implicaron una disminucion del encaje
efectivo en moneda nacional.

Medida se mantiene desde 2009.
Provision de liquidez en moneda nacional

Programa de recompra automatica diaria de
titulos emitidos por el Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA) con vencimiento
dentro de [0S proximos seis meses.

Medida se mantiene desde el segundo
trimestre de 2008.

Triplicacion de la linea de crédito del BCRA para
los bancos locales.

Medida realizada

Canje de préstamos garantizados que consiste
en la refinanciacion de pasivos emitidos por el
gobierno nacional en 2001.

Medida realizada en el primer semestre
de 2009

Puesta en marcha de un nuevo plan de créditos
hipotecarios tras un acuerdo con los accionistas
privados del Banco Hipotecario para que haya
participacion pablica en la administracion de
esta entidad.

Medida realizada en el segundo trimestre
de 2009.

Otras medidas

La Administracion Federal de Ingresos Puablicos
(AFIP), el BCRAy la Comisi6n Nacional de
Valores (CNV) presentaron medidas que
dificultan la salida de capitales de empresas y
particulares hacia paraisos fiscales y bancos
extraterritoriales (offshore). Los agentes
financieros solo podran concretar operaciones
con paises que faciliten informacion.

Medida se mantiene desde el segundo
trimestre de 2009.

El gobierno llamé a licitacion para pagar
en forma adelantada el proximo cupdn del
bono Boden 2012 (con vencimiento el 3 de
agosto de 2009, por 2.251 millones

de dolares).

Medida realizada en el segundo trimestre
de 2009.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Moratoria impositiva y previsional que alcanzara a todas las
obligaciones tributarias y de la seguridad social vencidas al 31
de diciembre de 2007.

Medida terminada: La medida se realiz6 entre el primero
y el tercer trimestre de 2009.

Reduccion de las contribuciones patronales de manera que
toda empresa que cree o regularice puestos de trabajo pagaréd
durante el primer afio el 50% de los aportes y el segundo afio
el 75%.

Medida se mantiene desde el cuarto trimestre de 2008.

Eliminacion del esquema de deducciones del impuesto a las
ganancias que se aplicaba a los asalariados desde 2000. La
medida beneficia a unos 800.000 trabajadores con ingresos
medios o superiores.

Medida se mantiene desde el primer trimestre de 2009.

Pago adicional para jubilados en una suma fija equivalente a 56
délares, que sera cubierto por la Administracién Nacional de la
Seguridad Social.

Medida realizada en el cuarto trimestre de 2009

El gobierno prorrogo el régimen de beneficios impositivos de la
ley de promocion de inversiones en bienes de capital y obras de
infragstructura. Las empresas deben optar entre los beneficios
de amortizacion acelerada del impuesto a las ganancias o la
devolucion anticipada del IVA. Se ha previsto un cupo fiscal de
330 millones de délares por afio para proyectos de inversion que
tengan una marcada incidencia en la creacion de empleo y valor
agregado. De este total, 56 millones son exclusivos para pymes.

Medida se mantiene desde el segundo trimestre de 2008.
Aumento o anticipacion del gasto

Plan de obras publicas que asciende a 30.690 millones de
dolares, de los cuales 19.810 millones de délares poseen
financiamiento estructurado y el resto se encuentra en
negociacion. En 2009 se ejecutaran 15.900 millones de dolares,
més del doble de lo invertido en 2008. El plan de obras piblicas
se dirigira principalmente a proyectos de viviendas, hospitales,
redes de alcantarillado y carreteras.

Medida se realizd y se mantiene desde el primer
trimestre de 2010.

Provision de liquidez en moneda extranjera

El Banco Central de la Repdblica Argentina (BCRA) concretd
el 30 de marzo de 2009 un preacuerdo de canje (swap) de
monedas con el banco central de China por un monto del
orden de 10.000 millones de dolares. Esto funcionaria como
un mecanismo contingente destinado a reforzar la posicion de
reservas del BCRA.

Medida se mantiene desde el primer trimestre de 2009.

EI BCRA anunci6 un canje con su par del Brasil por el
equivalente en pesos y reales de 1.500 millones de dolares.

Medida se mantiene desde el segundo trimestre de 2009.

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

La Aduana implementé mayores controles sobre productos de
“sectores sensibles de la industria nacional”, como textiles,
calzados, productos metaldrgicos, linea blanca y motocicletas.

Medida se mantiene desde el primer trimestre de 2009.

Se aplicaron licencias previas para la importacion de un
conjunto mayor de productos. Se reforzaron los controles a la
importacion, mediante la extension de los plazos de las licencias
automaticas previas.

Medida se mantiene desde el primer trimestre de 2009.

Se instrumentaron valores de referencia y aumentos de derechos
de importacion y se aceleraron los procedimientos relativos al
comercio desleal.

Medida se mantiene desde 2009.

Nueva medida: En diciembre de 2011, el MERCOSUR
autorizd sus paises miembros a elevar las alicuotas del
impuesto de importacion por encima del arancel externo
comun por un maximo de 100 posiciones arancelarias,
por un periodo de hasta 12 meses, con la posibilidad de
prorrogacion de hasta 12 meses adicionales.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Reapertura de las exportaciones de maiz y trigo, cerradas desde
junio de 2008. Se autoriz6 la exportacién de 6 millones de
toneladas de maiz y 520.000 toneladas de trigo.

Medida realizada en 2009

Reduccién de las retenciones a la exportacion de trigo y maiz:
llevarfa las alfcuotas de derechos de exportacion aplicadas

al trigo del 28% actual al 23%, y al maiz del 25% al 20%.
Reduccion de un punto porcentual adicional por cada millén de
toneladas de incremento de la produccién por sobre el promedio
de los Ultimos afos.

Medida se mantiene desde el cuarto trimestre de 2008.

Reduccion del 50% de las retenciones a las exportaciones de
todas las frutas frescas y hortalizas.

Medida se mantiene desde el primer trimestre de 2009.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

El gobierno anunci6 que volcaréd hasta 1.600 millones de délares de los aportes
previsionales que van a la Administracién Nacional de la Seguridad Social
(ANSES) a lineas de crédito dirigidas a la construccion, ampliacion, terminacion
0 compra de viviendas nuevas o usadas. Asimismo, se resolvi6 adelantar para
2009 los cupos de crédito correspondientes a 2010 y 2011.

Medida realizada/terminada en el segundo trimestre de 2009.
Pymes

Segun el régimen de beneficios impositivos de la ley de promocién
de inversiones en bienes de capital y obras de infraestructura, las
empresas deben optar entre los beneficios de amortizacion acelerada
del impuesto a las ganancias o la devolucion anticipada del IVA. Se
ha previsto un cupo fiscal de 330 millones de délares por afio para
proyectos de inversion que tengan una marcada incidencia en la
creacion de empleo y valor agregado. De este total, 56 millones son
exclusivos para pymes.

Industria

Créditos para el financiamiento de ventas de automéviles y bienes durables de
consumo, prefinanciamiento de exportaciones y capital de trabajo. Anuncio de
lineas de crédito dirigidas a esas actividades y originadas en fondos oficiales
que ascienden a 3.680 millones de dolares.

Medida realizada/terminada durante 2009.

La empresa papelera Massuh, que habfa llamado a concurso de acreedores,
pasé a manos del gobierno mediante un fideicomiso.

Medida realizada en 2009.

Se anunci6 un préstamo de la ANSES a General Motors de Argentina por 73
millones de délares, para que la empresa desarrolle y comercialice un nuevo
modelo de pequefa cilindrada con autopartes de origen local.

Medida realizada en 2009.

Nueva medida (desde el segundo trimestre de 2010): Créditos al sector
productivo mediante la creacion del Programa de Financiamiento
Productivo del Bicentenario. Adelantos otorgados por el BCRA a

las entidades financieras para que estas destinen estos fondos a la
financiacion de proyectos de inversion estratégicos.

Otras medidas

Creacion de un Ministerio de Produccion. Esto implica la fusién, dentro de
una estructura ministerial, de las actuales secretarias de industria, comercio y
pymes, agricultura, ganaderfa, pesca y alimentos y turismo, y (no confirmado)
mineria, asi como de la Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y
Desarrollo Regional y la Agencia Nacional de Desarrollo de Inversiones.

Medida realizada/se mantiene desde 2009.

Politica laboral

Subsidio del 10% del costo laboral (12 meses), con
12 meses de prérroga (5%) mediante el no cobro de
contribuciones patronales.

Medida realizada/terminada entre el cuarto trimestre
de 2008 y el primer trimestre de 2010.

Estimulo (mediante incentivos) para la formalizacion
de trabajadores.

Medida realizada en el cuarto trimestre de 2008.

Se cancelaré toda la deuda de capital e intereses asociada
con la regularizacion del empleo de hasta 10 trabajadores.

A partir del empleado nimero 11, la deuda se pagaré con
facilidades. A los empleados cuya situacion se regularice se
les reconoceran hasta cinco afios de aportes jubilatorios.

Medida realizada/terminada entre el primer trimestre
de 2009 y el primer trimestre de 2010.

El gobierno anunci6 un aumento salarial del 15,5% para
empleados publicos nacionales. El incremento se daréd en
dos etapas: un 8% en junio de 2009 (que se cobrara con los
haberes de julio) y un 7% en agosto de ese mismo afio (que
se cobrard en septiembre).

Medida realizada entre el segundo y tercer trimestre
de 2009.

Medida se mantiene desde el segundo trimestre
de 2009: Creacion del Programa Ingreso Social
con Trabajo. El programa esté destinado a la
generacion de nuevos puestos de trabajo a través
de cooperativas para la realizacion de tareas
principalmente comunitarias.

Medida terminada (vigente entre junio de 2009 y
junio de 2010): Ampliacion del sistema contributivo
de Seguro de Desempleo y el no contributivo de
Capacitacion y Empleo. Por Resolucién del Ministerio
de Trabajo se posibilité a quienes continuaran
desempleados luego de acabado el tiempo de
cobertura del Seguro por Desempleo, solicitar su
incorporacion al Seguro de Capacitacion y Empleo
por un plazo adicional de 6 meses, percibiendo $ 225
por mes. Esta medida estuvo vigente entre el 1° de
junio de 2009 y el 30 de junio de 2010.

El' Banco Mundial aprobd la denominada Estrategia de
Alianza con el Pafs (EAP) por un total de hasta 3.300
millones de ddlares, que habilita a tomar préstamos hasta
llegar a ese monto hasta 2011.

Medida se mantiene con modificaciones: Se habilit
la otorgacion de préstamos hasta junio de 2012. A la
fecha, dichos fondos ya han sido comprometidos.

El Banco Mundial aprobé un préstamo de 840 millones

de délares para el proyecto de saneamiento de la cuenca
fluvial Matanza—Riachuelo, un monto superior a los fondos
contemplados para el periodo 2006-2008. También se
acordd financiar un proyecto de proteccion social basica
de 450 millones de délares para el periodo 2009-2011 (a
cuenta del margen del monto aprobado para la EAP).

Medida se mantiene desde 2009.

Medida realizada/terminada: Durante los afios
2009-2010, el Directorio Ejecutivo de la CAF
aprobd operaciones por un monto de U$S 1780
millones (U$S 531 en 2009 y U$S 1250 en 2010),
quintuplicando los montos aprobados (U$S 375)
en 2008. Los préstamos fueron destinados a
mejorar la infragstructura en diversos sectores
(vialidad, ferroviaria, eléctrica, agua y saneamiento,
entre otros).

Medida realizada: El Gobierno argentino acordd
con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
una ampliacion de la Estrategia Pais por un total
de hasta 4.000 millones de délares, que permitid
tomar nuevos préstamos hasta diciembre de 2011,
momento en el cual se establecerd la préxima
Estrategia en funcion del incremento de capital
propiciado en la Asamblea Anual de Medellin.
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ARGENTINA

Nuevas medidas: Durante 2010, se
implementaron nuevas medidas de
regulacién macroprudencial:

i) Ampliacion de la cobertura de
depdsitos de $30.000 a $120.000
(desde el primer semestre de 2010);

ii) Implementacion de un nuevo marco
de valuacion de titulos del sector
pablico, con el objetivo de mejorar la
transparencia en la valuacion de los
titulos pablicos (incluyendo aquellos del
Banco Central) en cartera de las entidades
financieras y reducir la prociclicidad
generada por la valuacion de precios de
mercado de los titulos pablicos (desde el
primer semestre de 2010);

iii) Implementacion de un requisito de
conservacion de capital (desde el
segundo trimestre de 2010, pero con
modificacion (aumento de la tasa de
cobertura) a partir de enero de 2012).

El gobierno present6 un programa de emision de bonos por un
total de 1.120 millones de dolares para financiar el Plan vial
2009-2010. Se lanzé un primer tramo de bonos a 6 y 20 afios por
420 millones de délares, que se pagaran con lo recaudado por la
tasa al gasoil; la ANSES aporté 380 millones de délares mientras
que el monto restante fue integrado por bancos privados, bancos
oficiales y cooperativos e inversores institucionales.

Medida realizada en el primer semestre de 2009.
Otras medidas

Unificacion de sistema bajo régimen estatal de reparto;
eliminacion del segmento de capitalizacion administrado

por las Administradoras de Fondos de Jubilaciones y
Pensiones (AFJP). Transferencia al sector piblico del flujo

de aportes que antes recaudaban las AFJP (cerca del 1,5%

del PIB). Transferencia al sector publico de activos que eran
administrados por el sistema de pensiones (del orden del 10%
del PIB, algo menos de la mitad compuesto por obligaciones
del sector privado y activos en el exterior).

Medida se mantiene desde el cuarto trimestre de 2008.

Medidas para promover la declaracion de bienes en el pais o
en el exterior y el ingreso al pais de fondos mantenidos en el
exterior por residentes.

Medida realizada entre el primer y el tercer trimestre
de 2009.

El 30% de los ingresos del gobierno por derechos cobrados
por la exportacion de soja sera distribuido a las provincias. Esa
medida (anunciada el 19 de marzo de 2009) estarfa dirigida a
aportar fondos a las provincias.

Medida se mantiene desde el segundo trimestre de 2009.

Nueva medida (realizada entre el segundo y el cuarto
trimestre de 2010): Administracion de pasivos — Canje
de Deuda 2010 y nueva oferta de reestructuracion para
los tenedores de titulos puablicos elegibles en el Canje
2005. Oferta de reestructuracion para los tenedores de
Bonos Brady.

Nueva medida (desde el primer trimestre de 2010):
Utilizacion de reservas de libre disponibilidad para pago
de servicios de deuda con tenedores privados y con
organismos internacionales.

Nueva medida (realizada desde el segundo trimestre

de 2010; ya finalizada): Programa Federal de
Desendeudamiento de las Provincias Argentinas.
Eliminacion del Coeficiente de Estabilizacion de Referencia
(CER) de las deudas provinciales con la Nacion,
alargamiento de plazos, reduccién de tasa de interés.

Politica cambiaria
Mayores controles sobre la demanda de divisas.

Medida se mantiene con modificaciones: Se reforzaron
los controles mediante el establecimiento de nuevos
requisitos (informativos y de regularidad tributaria) para
transferencia de fondos al y del exterior.

Deslizamiento del tipo de cambio con sistema de flotacién
administrada.

Medida se mantiene.

Nueva medida (desde el cuarto trimestre de 2011):
Obligatoriedad de ingreso y negociacion en el mercado
de cambios de la totalidad de las divisas provenientes

de operaciones de exportacion por parte de empresas
productoras de petrdleos crudos o de sus derivados, gas
natural y gases licuados y de empresas que tengan por
objeto el desarrollo de emprendimientos mineros.

Otras medidas

Ajuste de reglas para la compra de titulos puablicos con
liquidacidn en el exterior y otras intervenciones de la Comision
Nacional de Valores (CNV), la Administracién Federal de
Ingresos Pblicos (AFIP) y el banco central.

Medida se mantiene desde el segundo semestre
de 2009.

Nueva medida (desde 2010): Establecimiento de
mayores controles sobre las operaciones de formacién
de activos externos de residentes de libre disponibilidad.
Para las operaciones que superan el equivalente de

US$ 250.000 en el afio calendario, se establecieron
limites basados en la situacion patrimonial declarada
fiscalmente y ingresos del periodo en el caso de
personas fisicas, y en el patrimonio neto y composicion
de activos y ganancias del periodo en el caso de
personas juridicas. Adicionalmente, todas estas compras
cualquiera sea el monto, estan sujetas a la validacion por
parte de la Administracion Federal de Ingresos Publicos.

Nueva medida (desde 2010): Se dispuso la conformidad
previa para las repatriaciones de inversiones directas.
La misma se dispuso en los casos que corresponda a
nuevas inversiones con desembolsos de fondos, en los
casos de aportes y compras a residentes, y en la medida
que estos fondos no hayan sido ingresados por el
mercado local de cambios.

Nueva medida (desde 2010): Implementacion de un
sistema de “Seguimiento de Pagos de Importaciones”
SEPAIMPO. Permite mejorar los controles de que

los pagos de importaciones estén respaldados por
operaciones comerciales registradas en la Aduana.
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Medida terminada en diciembre de 2011:

Programa de Recuperacion Productiva (REPRO):
Pago temporario de una suma fija mensual no
remunerativa para mantener el empleo de los
trabajadores de las empresas adheridas en crisis.
Este programa fue implementado en 2002, y la

Ley 26563 dispuso una prérroga, hasta el 31 de
diciembre de 2011, de la declaracion de Emergencia
Ocupacional Nacional.

Programas sociales

Medida se mantiene desde el segundo trimestre
de 2009: Creacion del Programa Ingreso Social
con Trabajo. El programa esté destinado a la
generacion de nuevos puestos de trabajo a través
de cooperativas para la realizacién de tareas
principalmente comunitarias.

Medida se mantiene desde el tercer trimestre de
2009: Creacion de la Asignacion Universal por Hijo
para la Proteccion Social. Asignacién de un monto
mensual por hijo para las personas desempleadas
0 en condiciones laborales precarias con hijos o
embarazadas. Como contrapartida se requiere la
presentacion de los certificados de vacunacion/
educacion de cada hijo.

Medida realizada/se mantiene: A principios de 2009
entré en vigencia la Ley de Movilidad Jubilatoria,
mediante la cual los haberes pasaron a ajustarse
automaticamente en marzo y en septiembre de cada
afio. Comprende a todas las prestaciones a cargo del
Sistema Integrado Previsional Argentino (SIPA) y el
célculo se basa en un promedio entre: las variaciones
producidas en los recursos tributarios del SIPA'y

un indice general de salarios. Ademas se otorg6 en
diciembre de 2009 un pago extraordinario de $ 350
por (nica vez para los jubilados y pensionados que
cobraran el haber minimo y en forma escalonada y
descendente, a quienes percibieran beneficios por
hasta $ 1.500 mensuales. En diciembre de 2010 se
repitié esta medida, otorgando $ 500.
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No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
economica
internacional

en 2011.

Modificacion del encaje bancario

Se busca evitar la dolarizacion de pasivos del
sistema financiero mediante un incremento del
Fondo de Requerimientos de Activos Liquidos
(RAL) por depositos adicionales en moneda
extranjera, sin afectar los requerimientos para
los depdsitos en moneda nacional. También se
buscard evitar una dolarizacién de los activos
del sistema financiero por medio de previsiones
adicionales para créditos en moneda extranjera.

Medida se mantiene con modificaciones: El
Banco Central Boliviano (BCB) ha seguido
subiendo el encaje en moneda extranjera

y en noviembre de 2010 subi6 el encaje

de 2% hasta el 3,5% y otra vez en enero
2011 hasta el 13,5% y el encaje adicional
desde el 30% hasta el 45%. También las
previsiones adicionales para créditos en
moneda extranjera siguen en vigor.

Estas politicas han conseguido el resultado
esperado. Ambos depdsitos y créditos en
moneda nacional han estado aumentado
como un porcentaje del total y ahora se
encuentran ambos en alrededor de 60-65%
del total, un porcentaje significativamente
mayor que en 2008.

Provision de liquidez en moneda nacional

Disminucion del ritmo de absorcion de liquidez
mediante operaciones de mercado abierto
(segundo semestre de 2008).

Medida terminada: A partir del tercer
trimestre de 2010, el BCB empezd a captar
la liquidez en la economia a través de un
aumento en las operaciones de mercado
abierto. A partir de esa fecha, el BCB ha
estado colocando més titulos que los

que vencieron para absorber la liquidez y
combatir la inflacion.

Provisién de liquidez en moneda nacional
mediante rescate de titulos colocados en
operaciones de mercado abierto. Existen también
opciones de rescate anticipado.

Medida terminada: EI BCB recomenz6 en
febrero de 2011 un programa para que
los ciudadanos puedan comprar bonos y
titulos directos del BCB para facilitar ese
proceso.

Ventanillas de reporto y créditos de liquidez con
garantfa del RAL.

Medida terminada

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

El gobierno sostuvo el precio del zinc para mantener la
produccion mediante una cuenta de estabilizacion de precios
de minerales.

Medida se mantiene: La cuenta de estabilizacion de
precios de minerales adn sigue en vigencia y funciona
con un fondo de 5 millones de délares para ayudar
las empresas mineras combatir las fluctuaciones de
los precios.

En mayo de 2009 se comenz0 a pagar el bono madre

nifio-nifia Juana Azurduy. Los beneficiarios de este bono

serdn las madres gestantes y las nifias y nifios menores de 2
afos. La madre gestante recibird cuatro pagos de 17 délares
correspondientes a cuatro controles prenatales y un pago de 17
délares correspondiente al parto en instituciones designadas

y un control postnatal. En el caso de los infantes se hard a la
madre 12 pagos de 18 dolares correspondientes a 12 controles
bimestrales integrales de salud.

Medida se mantiene: Hasta marzo de 2011, 638,652
familias han recibido el bono.

Aumento o anticipacion del gasto

Como parte del plan de contingencia 2009, la inversién pablica
llegara a 1.871 millones de dolares en 2009, un 33,5% més
que en 2008. Esta cifra subirfa a 2.871 millones de délares si el
Congreso aprueba un crédito de 1.000 millones de dolares para
operaciones de Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
(YPFB) durante 2009.

Medida se mantiene con modificaciones: En realidad la
inversion publica sélo llegd a 1.439 millones de délares
en 2009, debido a problemas de ejecutar los fondos
presupuestados. Ese escenario continud en 2010 con
la inversién puablica presupuestada a 1.807 millones
mientras la ejecutada fue de 1.521 millones de délares.
Se espera que esta tendencia continde en el futuro
préximo, ya que el aumento de la inversion publica
forma parte del programa del gobierno para cambiar y
estatizar la economia boliviana.

El congreso aprobo el préstamo de 1.000 millones de dolares
para YPFB pero después cambiaron el monto y sélo 700
millones fueron destinados a YPFB y el resto a otra empresa
estatal de hidrocarburos Después de eso, el gobierno ha
aprobado varios otros préstamos usando las RIN y tienen
previsto una serie de préstamos de 2.000 millones para 2011
para el sector productivo del pais.

Se invertirdn 870 millones de délares en el sector de
infragstructura (47% del presupuesto total), de los cuales 690
millones de ddlares (37,5%) se destinaran a la construccion
de caminos.

Provision de liquidez en moneda extranjera

Disminucion de la comision por transferencias del exterior
realizadas a través del banco central e incremento de la
correspondiente a transferencias al exterior.

Medida se mantiene: EI BCB sigue cobrando una
comisién minima por transferencias del exterior
realizadas a través del banco mismo. También
sigue vigente el incremento de la correspondiente a
transferencias al exterior.

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

Incorporacion de una alicuota de gravamen arancelario del 35%
a la estructura arancelaria del pais, especialmente para textiles
de fabricacién china.

Medida se mantiene con modificaciones: La ley tomd
efecto y se estan aplicando los aranceles para productos
y textiles de origen chino (no se trata de un arancel
generalizado). Aun asi, las importaciones de origen
chino han sido aumentando a un ritmo acelerado en los
(ltimos afios.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Financiamiento temporal para el pago de aranceles a empresas
exportadoras legalmente establecidas en el territorio nacional
que realizaron exportaciones a los Estados Unidos en el marco
de la Ley de Promocién Comercial Andina y Erradicacion de la
Droga (ATPDEA) y que no gozan de preferencias arancelarias.

Medida terminada: La medida tuvo una duracion de 18
meses durante los cuales las empresas exportadoras que
realizaron exportaciones a EEUU en el marco de la Ley de
Promocion Comercial Andina y Erradicacion de la Droga
y que no gozan de preferencias arancelarias recibieron
ayuda para financiar el pago de aranceles.

En julio de 2009, se ampliaron los créditos del Banco de
Desarrollo Productivo (BDP), banca de segundo piso, a micro y
pequefios productores y a exportadores de textiles a la Repdblica
Bolivariana de Venezuela, uno de los mercados para sustituir a
los Estados Unidos.

Medida se mantiene: Los créditos a pymes han seguido
aumentando, y el gobierno sigue su politica de aumentar
los créditos al sector productivo en Bolivia. En marzo

de 2012, el gobierno aprob6 una ley que facilita el uso
de 1.200 millones de las RIN para créditos al sector
productivo, que va a incluir las pymes.
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Vivienda
Se prevén incrementos de partidas presupuestarias para el sector de la vivienda.

Medida se mantiene con modificaciones: De hecho, los gastos de
inversion publica en vivienda cayeron entre 2008-2010. En 2011, el
monto presupuestado para este sector aument6 a mas del doble de lo
gastado en 2010.

Pymes

En julio de 2009, se ampliaron los créditos del Banco de Desarrollo Productivo
(BDP), banca de segundo piso, a micro y pequefios exportadores.

Medida se mantiene: Los créditos a pymes han seguido aumentando,
y el gobierno sigue su politica de aumentar los créditos al sector
productivo en Bolivia. En marzo de 2012, el gobierno aprobd una ley
que facilita el uso de 1.200 millones de las RIN para créditos al sector
productivo, que va a incluir las pymes.

Definicion de nuevos montos para contrataciones estatales con el objeto de
generar mecanismos de apoyo a la produccion boliviana y la inclusion de los
micro- y pequefios productores, y asociaciones de pequefios productores.

Medida se mantiene con modificaciones: Ademds de cambiar

los montos de las contrataciones también se crey6 un sistema
automatizado para la licitacion y contratacion de obras en el sector
publico. De 2008 a 2010 la ejecucion del presupuesto de inversién
publica ha mejorado significativamente: en 2008 el gobierno sélo
gasto el 58% del presupuesto, mientras en 2010 gasté un poco mas
del 84% del presupuesto.

Agropecuario

Se prevén incrementos de partidas presupuestarias para el sector agropecuario.
Medida terminada: Las partidas presupuestarias casi no cambiaron
entre 2008 y 2009 y disminuyeron en 2010. Lo mismo ocurre con
los gastos actuales, que sélo son una parte del monto presupuestado
debido a dificultades en gastar el dinero presupuestado por reglas

de contratacion. No obstante, debido al cambio de las reglas de
contratacion, el porcentaje del dinero presupuestado que fue gastado
ha aumentado desde 2008 a 2010, de un 55% hasta un 68%.

Definicion de nuevos montos para contrataciones estatales con el
objeto de generar mecanismos de apoyo a la produccién boliviana 'y a
organizaciones campesinas.

Medida se mantiene
Industria

Se prevén incrementos de partidas presupuestarias para el sector energético
y minero.

Medida terminada: En ambos sectores, el monto presupuestado casi se

duplic6 entre 2008 y 2009 para bajar a niveles similares a 2008 en 2010.

No obstante, mientras hubo un incremento en el monto gastado en el
sector de mineria entre 2008 y 2009 (seguido por una caida en 2010), el
monto gastado en el sector energético disminuy6 durante el periodo.

Politica laboral

Se prevé un incremento del salario minimo del 12%
(incluidas la policia y las fuerzas armadas) y del 14% para
los sectores de la salud y la educacion.

Medida se mantiene con modificaciones: En 2008

el salario minimo aumentd 10%, en 2009 12%, en
2010, 5% y en 2011 20%. En términos absolutos, el
salario minimo aumentd de 577.5 en 2008 bolivianos
a 815 bolivianos en 2011.

El salario en los sectores de salud y educacién también

siguié aumentando. Después de un aumento de 14% en
2009, aument6 un 11% en 2011.

Programas sociales

En mayo de 2009 se comenzd a pagar el bono madre nifio-
nifia Juana Azurduy. Los beneficiarios de este bono seran
las madres gestantes y las nifias y nifios menores de 2 afios.

Medida se mantiene: Hasta marzo de 2011, 638,652
familias han recibido el bono.
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Medida se mantiene con modificaciones: Se invirtieron
691 millones de délares en la infragstructura en 2009
mientras en 2010 invirtieron 725 millones de ddlares.
Continda el esfuerzo en la inversion publica en todos
los sectores.

El presupuesto del sector energético se incrementard un 51,8%,
ya que recibird 150 millones de dolares que equivalen al 7,9%
del total calculado para 2009. Los proyectos hidrocarburiferos
contardn con un presupuesto un 30,5% més elevado con
respecto al actual.

Los proyectos agropecuarios productivos accederdn a 150
millones de délares que equivalen al 8,1% del presupuesto. A
la minerfa se asignarén 110 millones de ddlares, es decir un
168,4% mas que en 2008.

El presupuesto de los proyectos multisectoriales se
incrementara un 35,9% y llegard a 105 millones de délares.

Los proyectos de urbanismo y vivienda recibiran un gran
impulso porque su presupuesto crecerd un 18% con relacion a
2008 y Ilegard a un total de 200 millones de dolares.

Medidas se mantienen con modificacién: Aunque
aumento el dinero presupuestado en 2009 en varios
sectores, la inhabilidad de gastar este dinero significa
que el dinero invertido en 2009 fue casi igual a lo

de 2008 y seguia en lo mismo para 2010. Aunque el
gobierno trat6 de dar un impulso fiscal y aumentar los
gastos durante la crisis, los varios sectores del gobierno
boliviano no tenian los recursos para gastar esas
cantidades de dinero.

El dnico sector en que la inversion pablica fue gastada como
presupuestado en 2009 fue el sector social (educacion, salud,
saneamiento bdsico y urbanismo y vivienda) pero el aumento de
2008 a 2009 fue minimo (2%) y el gasto se mantuvo igual en
2010 comparado a 2009.

Definicion, en junio de 2009, de nuevos montos para
contrataciones estatales que pretende lograr eficiencia y agilidad
en los procesos de contratacion y acelerar la ejecucion de la
inversion pablica, apoyando a la vez la produccién boliviana.

Medida se mantiene
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Ampliacion de la cobertura de la politica de crédito sectorial por parte del BDP al
sector productivo a tasas de interés preferenciales e inclusion de afios de gracia.

Medida se mantiene con modificaciones: Aunque se implementaron las
tasas de interés preferenciales, el sector financiero no ha aumentado
su cartera de crédito al sector productivo en el pais. Por eso, en 2011,
el gobierno implement6 nuevas medidas disefiadas para bajar las tasas
de interés atin mas para que el sector productivo pueda acceder a los
créditos. Mientras se aument6 el crédito al sector productivo durante
ese aflo, el gobierno planifica otorgar més apoyo a este sector.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BRASIL

Para contrarrestar
la fuerte
desaceleracion
del crecimiento
y fortalecer la
demanda interna,
a principios de
diciembre 2011
el gobierno
brasilefio anuncié
la reduccién de
determinados
impuestos a
transacciones
financieras y

a productos

de consumo,

la ampliacion

de beneficios
sociales y apoyo
adicional a los
exportadores.
Ademas, en
diciembre el
MERCOSUR
autorizd una
ampliacién
temporal de

la lista de
excepciones

al arancel
externo coman.

Modificacion del encaje bancario
Reduccion de los encajes efectivos.

Medida terminada: En febrero de 2010, se
anunci6 que los encajes volverian a sus
niveles pre crisis.

Los bancos oficiales redujeron los diferenciales
entre los recursos captados y aplicados, como

forma de obligar a los bancos privados a hacer
lo mismo.

Medida terminada: L instruccion de los
bancos oficiales para reducir su spread

no sigue vigente. Aunque los bancos
oficiales aumentaron significativamente su
participacion en el crédito total durante la
crisis, de un tercio a cerca de 50%, esta ha
sido decreciendo desde principios de 2011,
para apoyar la politica de estabilizacion. El
Banco Nacional de Desarrollo Econdmico y
Social (BNDES), por ejemplo, observé una
reduccion de 2% en sus préstamos en el
primer trimestre de 2011.

Provision de liquidez en moneda nacional

Agilizacion de operaciones de redescuento.
Autorizacion para adquirir carteras de bancos
pequefios y medianos (septiembre de 2008).

Autorizacion al banco central para otorgar
préstamos a los bancos con garantia de las
carteras de crédito.

Medidas terminadas: El Banco Central dejd
de realizar estas operaciones especiales
desde finales de 2009.

El Tesoro autorizé un crédito al Banco

Nacional de Desarrollo Econémico y Social
(BNDES) de 43.730 millones de dolares, por

lo que este banco podrd contar con un total

de 72.590 millones de dolares durante 2009
para préstamos a empresas. El Tesoro usard
recursos propios y emitird deuda mobiliaria
para obtener esos recursos. La tasa de interés
a largo plazo (TJLP) cobrada por este crédito
se redujo del 2,5% al 1% en abril de 2009, con
lo que disminuyd el costo para el BNDES y las
empresas. Asimismo, el BNDES ha anunciado
|a flexibilizacion de las reglas de préstamos
para inversiones, para capital de trabajo, y la
ampliacion del financiamiento especifico para
vehiculos de trabajo usados.

Se extendid una linea de crédito adicional del

BNDES para los estados de 1.750 millones
de délares.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Los sectores productivos mas afectados por la crisis podran
beneficiarse de nuevas reducciones de impuestos y més oferta
de recursos.

El gobierno federal y algunos estados han aumentado el plazo
para el pago mensual de impuestos, disminuyendo la presion
sobre las disponibilidades de caja de las empresas.

Medida terminada a lo largo de 2010.

Se anunciaron una serie de reducciones tributarias por un
valor total de alrededor de 3.670 millones de ddlares para
impulsar el consumo:

i) elimpuesto a las operaciones financieras se reducira del
3% al 1,5% para las operaciones de crédito directo al
consumidor y la linea de crédito del “cheque especial”
(overdraft);

Medida terminada: Las reducciones del impuesto sobre
operaciones financieras fueron revertidas a lo largo
de 2010.

se determin6 la reduccién temporal (en principio hasta
marzo de 2009 y posteriormente extendida por seis
meses mas hasta septiembre de 2009) del impuesto
sobre los productos industrializados que se aplica a los
vehiculos: para la compra de automoviles de hasta 1.000
centimetros cubicos de cilindrada, la tasa caera del 7%
al 0%, y para los automoviles de hasta 2.000 centimetros
clbicos de cilindrada, la reduccion seré del 13% al 6,5%
(a partir de octubre de 2009 el impuesto se incrementara
gradualmente),

Medida terminada/se mantiene: A lo largo de 2010,

se eliminaron préacticamente todas las reducciones

de impuestos o beneficios especiales relacionados a

la crisis. Los menores impuestos para automoviles
fueron gradualmente eliminados hasta marzo de 2010.
Para camiones, tractores e otros vehiculos mayores
los incentivos terminaran en diciembre de 2010. La
reduccion en 40% del impuesto de importacion de auto
piezas termino en mayo de 2011.

Para bienes de capital, vehiculos de transporte y material de
construccion, se mantuve la reduccion del impuesto sobre
productos industrializados hasta diciembre de 2011.

iii) se revisaron las tablas del impuesto a la renta de las
personas fisicas y se crearon alicuotas menores (7,55% y
22,5%) que favorecen a la clase media, es decir a quienes
ganan hasta 875 délares mensuales.

Medida se mantiene

Provision de liquidez en moneda extranjera

Se retoman las subastas de canje (swaps) destinadas a dar
liquidez a los importadores.

Medida terminada en 2009.

Acuerdo entre el banco central y la Reserva Federal de los
Estados Unidos sobre un canje de hasta 30.000 millones de
ddlares por su equivalente en reales.

Medida terminada

El banco central anuncid que estd dispuesto a usar hasta 36.000
millones de dolares de las reservas en moneda extranjera para
préstamos a empresas con dificultades para refinanciar deudas
en el mercado externo.

Medida terminada en 2010.

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

El gobierno adopt6 una serie de restricciones no arancelarias

a las importaciones. Los importadores de 17 sectores tendran
que solicitar una licencia previa para importar. Los productos
més afectados son el trigo, los plasticos, el cobre, el aluminio,
el hierro, los bienes de capital, el material eléctrico-electronico,
las autopartes, los automéviles y el material de transporte en
general (esta medida fue temporalmente suspendida el 28 de
enero de 2009).

Medidas se mantienen con modificacién: El gobierno
anunci6 reforzar los mecanismos de defensa comercial,
incluyendo via una ampliacién de las reclamaciones
antidumping, de desvio de comercio para evitar cuotas,
tarifas y otras précticas ilegales de comercio. Ha creado
un grupo de “inteligencia” con la participacion de varios
ministerios para identificar y analizar reclamos de
competencia desleal.

Nueva medida: En diciembre de 2011, el MERCOSUR
autoriz6 sus paises miembros a elevar las alicuotas del
impuesto de importacion por encima del arancel externo
comun por un maximo de 100 posiciones arancelarias,
por un periodo de hasta 12 meses, con la posibilidad de
prorrogacion de hasta 12 meses adicionales.

Disminucion de aranceles

Inclusién de 306 productos en la lista de “ex arancelarios”
(mecanismo que reduce temporalmente los aranceles de
productos sin similar nacional), beneficiando la adquisicién
de productos importados en los sectores de bienes de capital,
eléctrico, metallrgico, papel y celulosa, grafico, médico-
hospitalario, automotor, eléctrico-glectrénico y otros.

Medida terminada
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Vivienda

Creacion de una linea de crédito inmobiliario para funcionarios pablicos
(inclusive funcionarios de empresas publicas y sociedades de economia mixta),
como forma de estimular la construccion civil. El Banco del Brasil y la Caja
Econdmica Federal daran crédito inmobiliario a tasas més bajas que las que se
aplican en el mercado.

Medida terminada

Lanzamiento de un programa habitacional (Minha casa minha vida) con 8.960
millones de ddlares de subsidios del tesoro y un valor total de 14.870 millones
de dolares.

Medida se mantiene con modificaciones: El gobierno contraté la
produccion de mas de un millén de viviendas y inicié una segunda
etapa direccionada a familias de menor ingreso y con la meta de
contratar dos millones nuevas viviendas adicionales.

Nueva medida: A partir de diciembre 2011, se elevé el precio maximo
de viviendas para calificar para tributacion preferencial bajo el
programa de R$ 75 mil a R$ 85 mil.

Pymes
Se cred un fondo de garantia para pymes de hasta 1.750 millones de dolares.
Medida se mantiene

Ademas, se crearon dos fondos de garantia del Tesoro que administraran
el Banco del Brasil y el BNDES, de 440 millones de délares en 2009 y 880
millones de ddlares en 2010, para las operaciones de crédito para micro y
pequefias empresas y para la compra de bienes de capital.

Medida se mantiene.
Agropecuario
Apoyo al sector agricola de 6.470 millones de dolares:

- anticipo de recursos por parte del Banco del Brasil de 2.190 millones de
dolares;

- aumento de los recursos que los bancos deben destinar al sector agricola de
2.410 millones de délares;

- aumento de la alicuota del depdsito obligatorio sobre ahorro rural del 65% al
70%, lo que equivale a 1.090 millones de délares;

- uso de las reservas cambiarias para el financiamiento del sector rural por
intermedio de las sociedades mercantiles;

- uso de los recursos de los fondos constitucionales de 220 millones
de dolares;

- ayuda a las cooperativas agropecuarias de 440 millones de ddlares, y

- asignacién de recursos del Fondo de Proteccion del Trabajador (FAT) a la
agricultura familiar por 150 millones de délares.

Medida realizada
Industria

Aumento de la capacidad de endeudamiento de PETROBRAS junto al BNDES
(5.250 millones de ddlares) para asegurar el ritmo de inversiones previstas.

Medida realizada

Politica laboral

Se anunci6 la ampliacion del seguro de desempleo

para trabajadores dimitidos a partir de diciembre de
2008, particularmente para sectores de la economia que
en los dltimos tres meses han presentado un ndmero
extraordinario de despidos respecto de meses anteriores.

Medida terminada

Se mantiene el reajuste del salario minimo (estimado en
mas del 12% en 2009).

Medida se mantiene: El salario minimo se ajusta
anualmente.

Nueva medida: A partir de agosto de 2011,

bajo la nueva politica industrial, se reducen las
contribuciones patronales sobre salarios para los
sectores que emplean mano de obra intensiva, como
los de confeccidn, calzados, inmuebles y programas
de computacion. Esta medida se implementa como
proyecto piloto hasta 2012.

Nueva medida: A partir de agosto de 2011, bajo la
nueva politica industrial, el gobierno ampliard el
programa de apoyo al fortalecimiento de la capacidad
de generacién de empleo y renta del BNDES,
beneficiando a los sectores de autopiezas, muebles y
artefactos, entre otros.

Programas sociales

Se mantendran los gastos del programa Bolsa Familia y las
obras del Programa de Aceleracion del Crecimiento (PAC).
Medida se mantiene

Nueva medida: En junio 2011, el gobierno anuncio el
plan “Brasil sem Miséria” para erradicar la extrema
pobreza hasta 2014. Se estima que el plan, por

diferentes medidas, pueda beneficiar los 16 millones
de personas en estado de extrema pobreza.
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Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BRASIL

Medida se mantiene: El Tesoro ha
continuado a aumentar el capital

del BNDES a través operaciones de
crédito. En 2011 fueron 50 mil millones
de reales. ESos recursos se suman

a los mas de 200 mil millones ya
emprestados en 2009 y 2010, para que
el Banco mantenga la expansion de

Sus operaciones, en especial para las
operaciones de nuevas inversiones.

Nueva medida: En diciembre 2011, el
gobierno redujo la tasa anual del impuesto
sobre el crédito para personas fisicas, de
3% a2.5%.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El 21 de enero de 2009 el banco central
disminuyd 100 puntos basicos su tasa de
interés de referencia (del 13,75% al 12,75%).
Posteriormente, el 11 de marzo, la tasa fue
nuevamente modificada a la baja en 150 puntos
basicos y lleg6 al 11,25%.

Medida terminada: A partir de abril de
2010, el Banco Central empez6 a elevar la
tasa de interés bésica (SELIC), que habia
caido hasta el 8,75% en septiembre de
2009. En abril se elevo al 9,50%, y hasta el
10,75% en julio, donde permanecié hasta
enero de 2011. Con el nuevo gobierno, se
continu la elevacion, alcanzando en julio
el 12,5%.

Nueva medida: A partir de agosto 2011,
el Banco Central ha vuelto a reducir
paulatinamente la tasa de de interés,
llegando a un 10,5% en enero de 2012.

La TJLP utilizada en los préstamos del BNDES
se redujo del 6,25% al 6%.

Medida se mantiene: La tasa de interés a
largo plazo (TJLP), se ha mantenido en 6%
desde julio de 2009.

Las tasas de interés de varias operaciones del
BNDES se redujeron: del 10,25% al 4,5% las
de los créditos destinados a la produccion y
venta de bienes de capital, y del 10,25% al 7%
las de los destinados a la produccién y venta de
autobuses y camiones. Asimismo, se extendio
el plazo de financiamiento de los préstamos a
transportistas (de 84 a 96 meses) y se redujo la
tasa de interés del 13,5% al 4,5%.

Medida se mantiene: El BNDES ha
mantenido las tasas de interés en las
operaciones especiales.

Nueva medida: A partir de agosto de 2011, bajo la nueva
politica industrial, seran exonerados del impuesto sobre
productos industrializados (IPI) los bienes de capital,
materiales de construccién, camiones y vehiculos
comerciales leves. Esta medida se implementa como
proyecto piloto hasta 2012.

El 30 de marzo de 2009 se anuncié un nuevo pacto fiscal

que prevé una reduccion adicional de impuestos de mas de
730 millones de délares. Las principales medidas se refieren
al impuesto sobre productos industrializados (IP1). Ademés
de seguir aplicdndose la reduccion de este impuesto a los
vehiculos por seis meses mas (hasta septiembre de 2009),

se aplicardn reducciones impositivas a motocicletas y 30
categorfas de material de construccion. Como contraparte

de los beneficios al sector automotriz, las ensambladoras se
comprometieron a mantener su nivel de empleo. Asimismo,

a la lista de sectores prioritarios de la Superintendencia de
Desarrollo de la Amazonia, que se benefician de una exencion
del impuesto sobre la renta, se agregaron los sectores de
papel y celulosa (si cuentan con proyectos de reforestacion),
material desechable, juguetes, relojes y material Optico. Para
contrarrestar parcialmente la disminucién de la recaudacion,
se aumentard el impuesto a los cigarrillos a partir de mayo de
2009. Esas reducciones de impuestos fueron posteriormente
extendidas a otros tres o seis meses; el costo fiscal total de esta
ampliacion asciende a 1.460 millones de dolares.

Medida terminada/se mantiene, acorde con lo
detallado arriba. El aumento del impuesto a los
cigarrillos sigue vigente.

Nueva medida: En octubre de 2009, se reintrodujo el
impuesto sobre el ingreso de capitales externos de corto
plazo, con una alicuota de 2%, que ha sido incrementada
en 2010y llegando a 6% en el inicio de 2011.

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno
redujo los impuestos a las inversiones extranjeros de
largo plazo (acciones, capital de riesgo, cancelacion
de recibos de acciones de empresas brasilefias
negociados en el exterior (ejemplo: American
Depository Receipts, ADR)) de 2% a cero. También
se reduce la alicuota sobre las aplicaciones de no
residentes en titulos privados a largo plazo con
duracién de mas de cuatro afios.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Uso de reservas cambiarias para financiar exportaciones
mediante la subasta de titulos de bancos que financian el
comercio exterior. Los contratos prevén la recompra de esos
titulos manteniéndose el nivel actual de las reservas.

Medida terminada

El'banco central tiene la posibilidad de efectuar préstamos
directos a bancos privados en moneda extranjera,
exclusivamente destinados a financiar operaciones de
comercio exterior.

Medida terminada

Prérroga de hasta un afio para que los empresarios beneficiados
por el régimen de devolucién de impuestos (drawback)
comprueben sus exportaciones. Lo mismo para los empresarios
que se benefician de adelantos de contrato de cambio
(préstamos a tasas favorables destinados a exportadores).
Asimismo, se ha eliminado el impuesto a la renta para acciones
de promocion de exportaciones y se ha anunciado la proxima
reglamentacion del régimen de devolucién de impuestos
integrado, que permitird a los exportadores de bienes primarios
descontar el impuesto pagado por materias primas, lo que
beneficiard a la agroindustria.

Medidas se mantienen: Para contrarrestar los efectos
de la valorizacion cambiaria, el gobierno ha identificado
politicas de apoyo a los exportadores, como facilitar el
reembolso de impuestos, de posibilitar mejor gestion
financiera de los recursos recibidos, etc.

Creacion de una linea de crédito especial en el Banco Nacional
de Desarrollo Econémico y Social (BNDES) para dar garantfas

a los exportadores. EI monto serd mayor al limite actual de 520
millones de délares en el marco del Programa de financiamiento
a las exportaciones (PROEX).

Medida terminada

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno anuncid la
devolucion de impuestos para exportadores de productos
industrializados, hasta un monto equivalente a 3% de sus ventas.

Politica cambiaria

Nueva medida: En octubre de 2009, se reintrodujo el
impuesto sobre el ingreso de capitales externos de corto
plazo, con una alicuota de 2%, que ha sido incrementada
en 2010 y llegando a 6% en el inicio de 2011.

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno redujo
los impuestos a las inversiones extranjeros de largo
plazo (acciones, capital de riesgo, cancelacion de recibos
de acciones de empresas brasilefias negociados en el
exterior (ejemplo: American Depository Receipts, ADR))
del 2% al 0%. También se reduce la alicuota sobre
inversiones de no residentes en titulos privados a largo
plazo con duracion de mas de cuatro afios.
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Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Creacion de un fondo de garantia para la industria naval de 440
millones de délares, que fue posteriormente ampliado a 2.190 millones
de doblares.

Medida realizada: Mientras se discontinuaron estas operaciones, se
podrian retomar en el futuro ya que ahora existe la cobertura legal.

Nueva medida: En agosto de 2011, el gobierno lanzé su nueva politica
industrial para el periodo 2011-2014, con un enfoque en la innovacion
y la tecnologia. Entre las medidas destacan:

i) laexoneracion tributaria del IPI para bienes de capital, materiales de
construccion, camiones y vehiculos comerciales leves;

i) lareduccion de las contribuciones patronales sobre salarios para los
sectores que emplean mano de obra intensiva;

iii) el margen de preferencia de 25% para las empresas brasilefias en las
compras gubernamentales;

iv) laampliacion del programa de apoyo al fortalecimiento de la capacidad de
generacion de empleo y renta del BNDES.

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno anuncid la devolucion
de impuestos para exportadores de productos industrializados, hasta
un monto equivalente a 3% de sus ventas.

Otras medidas

Concesidn de un crédito con recursos del Fondo de Proteccién del Trabajador
para las empresas de venta de autos usados, por un valor de hasta 550 millones
de dolares.

Medida realizada: Se traté de una medida temporaria.
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Otras medidas

Ampliacion de los poderes del banco central
para intervenir las instituciones financieras
con problemas. Se autoriza al Banco del Brasil
y a la Caja Econémica Federal a comprar
instituciones financieras en dificultades.
También pueden ser adquiridas empresas de
seguro y de seguridad social.

Medida se mantiene: El Banco Central
mantuve sus nuevos poderes. No obstante,
enfrentado con recientes problemas del
Banco Panamericano, opt6 por utilizar
mecanismos del mercado, como el Fondo
de Garantias de Depositos - FGDC para
colocar los recursos necesarios (cerca de
R$ 3 mil millones) para la continuidad de
operaciones de aquel banco.

Anuncio de la creacion de un banco de inversion
en la Caja Econémica Federal para comprar
acciones de empresas inmobiliarias, y de otros
sectores (ese banco tendré recursos iniciales de
entre 870 millones de dolares y 1.090 millones
de délares). Este proceso reemplaza el de
capitalizacion de esas empresas realizado hasta
hace poco a través de la emision de acciones.

Medida no realizada: No se cred el banco
de inversion en la Caja.

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno redujo la
tasa anual del impuesto sobre el crédito para personas
fisicas, de 3% a 2,5%.

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno redujo
los impuestos sobre productos de consumo durables
(linea blanca) y sobre ciertos alimentos bésicos, tanto
como sobre lana de acero y papel sintético.

Nueva medida: En diciembre 2011, el gobierno anunci6
la devolucion de impuestos para exportadores de
productos industrializados, hasta un monto equivalente
a 3% de sus ventas.

Aumento o anticipacion del gasto

El gobierno gastara los 6.340 millones de dolares reservados
para el Fondo Soberano en proyectos que mantengan la
demanda agregada.

Se aprobd un aumento de 4.150 millones de délares en el
apartado inversiones del gobierno, que se sumardn a los 16.570
millones de ddlares ya programados.

Se anuncid la liberacion de 2.500 millones de délares para
inversiones en infragstructura. Estos recursos son financiados
por el fondo de garantia por tiempo de servicio (FGTS).

El 4 de febrero se anuncid la ampliacion de recursos para

obras del Programa de Aceleracion del Crecimiento (PAC)

por mds 62.140 millones de ddlares hasta 2010y otros
219.600 millones a partir de 2011. EI 90% del primer monto
serd destinado a tres proyectos: inversiones en Petrobras,
construccion de un tren entre Rio y Sdo Paulo y un programa de
mejora portuaria.

Medida terminada/se mantiene: Para 2011, el gobierno
empez0 un ajuste presupuestario al reducir en 50

mil millones el monto autorizado. Se ha tomado la
decisién de contener gastos corrientes, inclusive con
postergacion de ingreso de nuevos funcionarios,
menores gastos con viajes, etc. Sin embargo, se han
preservados los principales programas sociales y
proyectos de inversion prioritarios.

El PAC se mantiene, con el lanzamiento de una segunda fase
(PAC2) en marzo de 2010 que incorpora més éreas en oS
ambitos social y urbano. Las inversiones se dirigen a seis
rubros centrales:

- fransportes;

- energia;

- Cidade Melhor;

- Comunidade Cidada;

- Minha Casa, Minha Vida; y
- Aqua e Luz para Todos.
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Otras medidas

El gobierno hard una campafia publicitaria para estimular el
consumo de la poblacion.

Medida realizada en 2009.

Se aprobd como fuente de recaudacion adicional (unos 1.090
millones de délares) la venta de los activos de la Red Ferroviaria
Federal, que deberian haber sido subastados en 2008.

Se aprob la creacion de un fondo soberano cuyo monto inicial
serfa un 0,5% del PIB (alrededor de 5.000 millones de dolares).
Con estos recursos, el gobierno intenta dotar al pais de un
ahorro que permita compensar las oscilaciones econémicas en
el futuro, asi como financiar la internacionalizacion de empresas
brasilefias. Para su financiamiento se emitiran titulos pablicos
del tesoro nacional.

Medida se mantiene: El fondo se creyé con la ley 11887
de 2008.

El gobierno anuncio que permitird la renegociacion de deudas
de las alcaldfas con la sequridad social por hasta 20 afios, a fin
de permitir que las alcaldfas en situacion de deuda puedan tener
acceso a créditos del gobierno federal, sobre todo los recursos
vinculados al PAC.

Medida realizada

En marzo de 2009 se anunciaron recortes en el gasto pablico
que ascienden a 11.110 millones de dolares. Algunos de los
ministerios mas afectados son el de justicia, el de deporte y el
de turismo.

Medida realizada

Nueva medida: A partir de agosto de 2011, bajo la nueva
politica industrial, las empresas brasilefias tendran

un margen de preferencia de 25% en las compras
gubernamentales en los procesos de licitacion para
productos manufacturados y servicios nacionales.
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Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

CHILE

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
efectos
negativos de la
desaceleracion
econdmica
internacional

en 2011.

Afines de
noviembre

de 2011, se
formularon
medidas de
contingencia
para 2012,
incluyendo planes
de contratacion
de empleo directo
y medidas de
incentivo al
empleo y a favor
de la inversion.
Ademas, se
anuncié que el
Banco Estado
retomaria su
funcién de
proveedor de
liquidez para

los agentes
econdmicos y
especialmente
en los sectores
clave como el
inmobiliario,

al igual que lo
ocurrido durante
2009.

Modificacion del encaje bancario
Flexibilizaci6n transitoria del encaje bancario.
Medida terminada

Provisién de liquidez en moneda nacional

Operaciones repo por ventanilla con un plazo de
28 y de 60 a 90 dfas.

Medida terminada

Licitacion de recursos del fisco en ddlares para
la banca local.

Medida terminada

Ajustes tributarios para aumentar la liquidez

y demanda de los bonos de oferta publica, de
modo que sea més atractivo emplearlos como
alternativa de financiamiento para las empresas.
Se subsidian los costos de estructuracion,
intermediacion y emision para que nuevas
empresas de menor tamafio empleen esta
alternativa.

Medida terminada

Ampliacién de la linea de financiamiento de la
CORFO para el factoring bancario y no bancario;
implementacion de una nueva linea CORFO
para brindar garantfa en la reprogramacion de
créditos.

Medida terminada

Como medidas complementarias de politica
monetaria, el banco central anuncid en julio de
2009 que establecerfa una Facilidad de Liquidez
a Plazo (FLAP) para los bancos, mediante la cual
otorgaria liquidez a 90 y 180 dias con la tasa

de politica monetaria vigente. Ademas, ajusto

el plan de emisiones de Pagarés Descontables
del Banco Central de Chile (PDBC) a plazos
menores de un afio. Por dltimo, suspendid por
el resto de 2009 la emision de titulos de deuda a
plazos iguales o superiores a un afo.

Medida terminada
Cambios en la tasa de politica monetaria

A'lo largo de 2009, el banco central ha
disminuido progresivamente la tasa de interés
de politica monetaria, del 8,25% de principios
de afio a un minimo del 0,50% en julio. Se
anunci6 igualmente que la tasa se mantendré
en este nivel minimo por un periodo de
tiempo prolongado.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Aumento transitorio del subsidio habitacional y nuevo subsidio
para vivienda de sectores medios.

Medida terminada: se ampliaron por dos afos los
subsidios para la adquisicion de viviendas duplicando
temporalmente el subsidio habitacional vigente para
viviendas de hasta 1000 Unidades de Fomento (UF) y
creando —también por dos aflos— un nuevo subsidio
para viviendas de entre 1000 y 2000 UF.

En enero se anuncid un plan de estimulo fiscal que asciende
a4.000 millones de dolares, equivalentes al 2,8% del PIB,

y su fin es estimular el crecimiento y el empleo a partir de la
aplicacion de medidas de corto plazo y reformas estructurales.
Este plan incluye un mayor gasto publico, rebajas tributarias
e inyecciones de capital. También prevé incentivos directos,
focalizados y que suponen efectos directos en la economia.
Para su financiamiento se utilizard por primera vez el Fondo
de estabilizacion econdmica y social (FEES); otros ingresos

provendrén de la emision de deuda autorizada en el presupuesto

de 2009 (méximo de 3.000 millones de dolares) y de la
reduccion de la meta de la regla fiscal.

Las medidas previstas son las siguientes:
i) Estimulo alainversion y al consumo:

Se eliminard el impuesto de timbres y estampillas para
todas las operaciones de crédito en 2009 y se reducird la
tasa a la mitad en el primer semestre de 2010.

Financiamiento de empresas:

Se reduciran transitoriamente los pagos provisionales
mensuales que las empresas deben hacer sobre la base de sus
utilidades anteriores por concepto del impuesto de primera
categorfa. En 2009 se rebajard un 15% el monto de los pagos
de las pymes y un 7% los de empresas de mayor tamafio.

iii) Apoyo a las personas:
Se devolvera anticipadamente el impuesto a la renta de las
personas naturales correspondiente al gjercicio fiscal 2010.
Medidas realizadas en 2009.
En marzo de 2009 se otorgd un bono de 70 ddlares por carga
familiar para las familias més vulnerables, que formé parte del
plan de estimulo fiscal.
Medida realizada
En agosto de 2009, se otorgd un nuevo bono de 70 dolares
por carga familiar, destinado a familias de bajos ingresos,
beneficiarias de asignacion familiar o maternal, o que reciben

un subsidio familiar. Se estima que cerca de cuatro millones de
personas recibiran este bono.

Medida realizada

Provision de liquidez en moneda extranjera

Licitacién de 5.000 millones de ddlares para canje de
divisas (1 a 6 meses).

Medida terminada
Financiamiento y apoyo a exportadores

Mejoramiento del programa de cobertura de préstamos
bancarios a exportadores.

Medida se mantiene.

Tratamiento expedito de la devolucion de crédito por VA
a exportadores.

Medida terminada
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Vivienda
Crecimiento de un 10% real de la inversion en vivienda en 2009.

Aumento transitorio del subsidio habitacional. Nuevo subsidio para vivienda de
sectores medios.

Medida terminada: se ampliaron por dos afios los subsidios para

la adquisicién de viviendas duplicando temporalmente el subsidio
habitacional vigente para viviendas de hasta 1000 Unidades de
Fomento (UF) y creando —también por dos afios— un nuevo subsidio
para viviendas de entre 1.000 y 2.000 UF.

Aumento de cobertura del seguro de remate.
Medida terminada

Se aumenta del 80% actual a un 90% del valor de la vivienda la cobertura
maxima de los créditos para viviendas con subsidio estatal.

Medida se mantiene

Se facilita el uso de mutuos hipotecarios endosables para la compra de
viviendas, autorizando su emision por parte de las Cajas de Compensacion.

Medida se mantiene

Pymes

Recursos adicionales (500 millones de délares) para el Fondo de Garantias para
Inversiones (FOGAIN).

Medida realizada

Capitalizacion de Banco Estado (500 millones de ddlares) para aumentar
créditos a pymes.

Medida se mantiene: EI aumento de la capacidad de préstamos del Banco Estado
es una medida de cardcter permanente.

Se inyectardn 8,3 millones de dolares en recursos adicionales durante 2009 al

Servicio de Cooperacion Técnica (SERCOTEC) para duplicar el capital semilla
para microempresas.

Medida realizada

Se agregan 2,5 millones de délares, triplicando el programa del Fondo de
Solidaridad e Inversion Social (Fosis), que subsidia los costos operativos de
instituciones que entregan crédito a microempresarios.

Medida realizada

Ampliacion a tres afios del plazo maximo de renegociacion de deudas
tributarias y suspension inmediata de cualquier apremio 0 embargo por mora a
microempresarios que se acojan a este beneficio.

Medida realizada

Se incluyen como elegibles para ser apoyadas por el mejoramiento del

Fondo de Garantfa para Pequefios Empresarios (FOGAPE) a las operaciones
de Cooperativas y Sociedades de Garantias Reciprocas y se incrementa la
disponibilidad de coberturas para capital de trabajo. Transitoriamente, se
permite a empresas de mayor tamafio recurrir al FOGAPE cuando requieran
apoyo para mantenerse funcionando, asegurando el empleo a sus trabajadores.

Politica laboral

Reasignacion presupuestaria adicional para planes de empleo
0 inversion con uso intensivo de mano de obra; ejecucion

en funcion de una evolucion de la tasa de desempleo o
desaceleracion de PIB mayores que las esperadas.

Medida realizada
Se consideran subsidios a la contratacion (adicionales).

Medida se mantiene (véase abajo, proyecto de ley
de incentivacion para la retencién y capacitacion de
los trabajadores).

Subsidio a trabajadores con sueldos bajos de entre 18 y 24
afos de edad.

Medida se mantiene

Se prevé la ampliacion del Fondo de Cesantfa Solidario para
dar acceso a todos los trabajadores cesantes y no solo a los
trabajadores con contrato definitivo.

Medida se mantiene

El gobierno presentd un proyecto de ley que, mediante
estimulos tributarios y subsidios, incentiva la retencion y
capacitacion de los trabajadores. Este proyecto aumenta
el crédito tributario para los empleadores por el gasto

en que se incurra por la capacitacion de su personal,
siempre que mantengan la dotacién de trabajadores

de abril. Alternativamente, el trabajador y el empleador
pueden acordar un permiso especial de hasta cinco meses,
durante los cuales el trabajador no presta servicios, recibe
la capacitacion y una prestacion equivalente al 50% del
promedio de su salario de los Gltimos seis meses, con un
limite maximo de 320 ddlares. Esta prestacion es asumida
por la empresa y por un subsidio del seguro de cesantfa.

Medida realizada/se mantiene.
Programas sociales

En marzo de 2009 se otorgd un bono de 70 ddlares por
carga familiar para las familias més vulnerables.

Medida realizada

En agosto de 2009, se otorgd un nuevo bono de 70 dolares
por carga familiar, destinado a familias de bajos ingresos,
beneficiarias de asignacion familiar o maternal, o que
reciben un subsidio familiar. Se estima que cerca de cuatro
millones de personas recibiran este bono.

Medida realizada
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Medida terminada: A partir de mayo de
2010, el estimulo monetario comenz6

a ser retirado. En junio de 2011, la tasa
de politica monetaria alcanzé un 5,25%

y se mantuvo alli hasta diciembre, en
vista de las perspectivas de deterioro

de la situacién en Europa y la marcada
reduccién de precios de ciertos productos
basicos (entre ellos de los combustibles).
En enero de 2012, la tasa se redujo

al 5,0%.

De agosto a septiembre de 2009, se realizd un reembolso
parcial anticipado de excesos de impuestos a la renta, casi
nueve meses antes de la fecha normal de devolucién de este
impuesto. EI monto a recibir es el promedio de la devolucion de
impuestos de los Gltimos tres afios, con un tope de 420 ddlares.
Se estima que las personas beneficiadas ascienden a mas de

un millén.

Medida realizada

Aumento o anticipacion del gasto

Politica fiscal contraciclica en el presupuesto de 2009:

- Crecimiento real del gasto total del 5,7% (PIB 2,5%),

- Crecimiento del gasto social de un 7,8% (69% del gasto total),
- Crecimiento del gasto en infraestructura de un 8,8%.
Medida realizada

Se destinaran unos 7.000 millones de ddlares a la inversidn
publica. El objetivo es concentrar la ejecucion de las obras

en el primer semestre de 2009. Los ministerios con mas
participacion en esta medida seran los de obras publicas (2.500
millones de délares); vivienda y urbanismo (1.460 millones);
salud (300 millones) y la Subsecretaria de Desarrollo Regional y
Administrativo (1.070 millones de délares).

Medida realizada

En el caso de las obras publicas, la inversién aumenta

un 14,6% en proyectos que mejoran la conectividad, la
infragstructura y el transporte. La inversion para el desarrollo de
las regiones crecerd un 7,3% con recursos del Fondo Nacional
de Desarrollo Regional (FNDR). La inversion en vivienda crecerd
un 10% real. Se prevé la construccion de 140.000 viviendas. Se
pavimentardn mas calles y pasajes y se daran 50.000 subsidios
para el programa de proteccion del patrimonio familiar.

Medida realizada

Como parte del plan de estimulo fiscal, se destinaran 700
millones de ddlares mas a un plan masivo de inversion publica
que incluye vialidad urbana y rural, vivienda y obras de riego
en todo el pais.

Medida realizada

Otras medidas

Programa de estimulo econémico de 1.150 millones de
dolares para incentivar la adquisicion de viviendas y apoyar el
financiamiento de pequefias empresas.

Medida realizada
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Medida se mantiene: El aumento de la capacidad de préstamos del
FOGAPE es una medida de caracter permanente.

Medida se termina: El acceso de las empresas de mayor tamafio al
FOGAPE fue una medida transitoria.

Se apoyard la securitizacion para los préstamos de las empresas mas pequefias,
lo que implicara abaratar el costo del crédito a este sector.

Medida realizada

Agropecuario

Incremento de los beneficios del decreto ley N° 701 de incentivos a la forestacion.
Medida se mantiene

Apoyo a la industria del salmdn a través de garantias de crédito otorgadas por la
Corporacion de Fomento de la Produccion (CORFO) que Ilegan a 120 millones
de dolares.

Medida se mantiene El aumento de la capacidad de préstamos

del CORFO es una medida de caréacter permanente. CORFO sigue
otorgando garantias a la industria salmonera.

Industria

Capitalizacion de la Corporacion Nacional del Cobre (Codelco) de 1.000
millones de ddlares para potenciar su plan de inversiones.

Medida realizada

Apoyo a la pequefia mineria mediante un fondo de sustentacion de precios que
asciende a 18 millones de dolares.

Medida terminada: La Empresa Nacional de Mineria (Enami) activd

el Fondo de Sustentacion de Precios en noviembre de 2008, y se
entreg6 un total de 10,6 millones de ddlares al sector. Al cabo de un
afo, la pequefia mineria habia devuelto el monto en su totalidad. Este
mecanismo fue activado durante la crisis de 2008-2009, pero ya se
habia aplicado previamente en oportunidades de fuertes caidas de los
precios de los metales.

Otras medidas

Aporte extraordinario al Fondo Comdn Municipal de 41 millones de délares.
Medida realizada; en 2010, hubo otro aporte extraordinario al fondo,
para enfrentar los efectos del terremoto que afectd al pais en febrero.
Se aumenta la capacidad de préstamo de las compafifas de seguros,
permitiendo que mds recursos se destinen al crédito, y se facilita su
participacion en créditos sindicados.

Falta informacion sobre la medida.
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COLOMBIA

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
econdmica
internacional

en 2011.

Modificacion del encaje bancario

Reduccion del encaje bancario de las cuentas
corrientes y de ahorro (del 11,5% al 11,0%) y de
los depdsitos a término con plazos menores a 18
meses (del 6,0% al 4,5%).

Medida se mantiene.
Provision de liquidez en moneda nacional

Otorgamiento de liquidez transitoria mediante
operaciones repo con plazos de 14y 30 dfas.

Medida se mantiene con modificaciones: El
saldo anual de repos se redujo en US$ 505
millones para 2009 y aumentd en US$ 966
millones en 2010.

El saldo a septiembre fue de 6.473 miles de
millones de pesos, 4.208 miles de millones
de pesos mas que al cierre de 2010.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El Banco de la Repdblica de Colombia

ha disminuido gradualmente su tasa de
intervencion, de un 10,0% en diciembre de 2008
aun 3,5% en diciembre de 2009.

Medida terminada: Después de mantenerse
a 3,5% a partir de abril 2010, la tasa de
intervencion fue incrementada en varias
ocasiones durante 2011 para enfrentar
presiones inflacionarias, alcanzando 4,75%
en noviembre de 2011.

Otras medidas

Sustitucion temporal de las subastas

de contraccion monetaria mediante la
implementacion de depdsitos remunerados no
constitutivos de encaje.

Medida terminada: Las subastas de
dep6sitos remunerados no constitutivos de
encaje fueron adoptadas por el Banco de

la Republica durante el primer trimestre de
2010 buscando corregir la tasa de interés
del mercado, pero se cerraron en abril del
mismo afo.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Los contribuyentes se beneficiaran de una reduccion de
impuestos de 960 millones de ddlares, como resultado de
disposiciones de la reforma tributaria del afio 2006, en la que se
aprobaron cambios que entran en vigencia en 2009:

i) Latarifa nominal del impuesto a la renta disminuye del 34%
en 2008 al 33% en 2009.

Medida se mantiene.
ii) Latarifaal impuesto de timbre se reduce del 1,0% al 0,5%.

Medida se mantiene con modificaciones: La Ley 1370 de
diciembre de 2009 elimina el impuesto, con excepcion
de tramites consulares.

iii) El nimero de cuotas del impuesto al patrimonio se reduce
de tres a dos en 2009.

Medida se mantiene con modificaciones: Aunque fue
introducida como transitoria (hasta 2010), se prorrogé
con la Ley 1370 de 2009 hasta 2014. El Decreto 4825 de
diciembre de 2010 ampli6 la base del impuesto e incluyd
una sobretasa con destino especifico de ayuda a los
damnificados por el invierno.

Nueva medida: En 2011 se fortaleci6 el sistema de
recaudo tributario, permitiendo mayores controles a la
evasion y la elusién de tributos.

Aumento o anticipacion del gasto

Creacion de un fondo de infragstructura por un monto de 500
millones de délares por hasta 12 afios. Participaran el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y la Corporacién Andina de
Fomento (CAF).

Medida se mantiene: El fondo cuenta con aportes del
gobierno nacional, IFC, BID, y CAF. Cerrd con 150
millones de ddlares y es administrado por los fondos de
inversion Ashmore e Inverlink.

Priorizacion del gasto para sectores y programas de
infraestructura (concesiones, corredores arteriales), vias
departamentales, vias terciarias, vivienda, agua potable y
saneamiento basico, asi como para programas sociales y de
estimulo productivo.

La inversion total en obras publicas del gobierno nacional
central llegaria en 2009 a més de 2.400 millones de ddlares
(1.700 millones de dolares en vias, 300 millones en vivienda y
225 millones en riego, entre otras inversiones).

El gasto total en infraestructura de otras entidades publicas
(entes territoriales, entidades descentralizadas y gasto en
infragstructura financiado con regalfas), alcanzarfa en 2009 a
7.100 millones de délares. Si se realiza lo planeado, la demanda
del sector publico creceria un 5,5%.

Provision de liquidez en moneda extranjera

Se aprobd una solicitud del gobierno para autorizar los
empréstitos externos programéticos de libre destinacion

y lineas de crédito contingentes con entidades financieras
internacionales por 1.500 millones de dolares destinados a
suplir eventuales faltantes.

Medida se mantiene con modificaciones: La autorizacion
se amplié en 2010 a organismos multilaterales,
entidades de fomento y gobiernos extranjeros.

Se elimina el control de capitales para inversion de cartera en
renta fija, asi como todos los controles de capital a la inversion
extranjera de cartera y el dep6sito de endeudamiento externo
correspondiente al 40%.

Medida se mantiene. En 2009 la inversion extranjera
en cartera alcanz6 un valor histérico de 4.822 millones
de dolares, y se redujo a 2.349 millones de ddlares

en 2010. A octubre de 2011 se ha acumulado 1.418
millones de ddlares.

A partir de diciembre de 2010, se ampli¢ la flexibilidad para
apoyar el proceso de integracion de las bolsas de valores de
Colombia, Perty Chile.

Suspension de la subasta de compra directa de reservas
internacionales por 20 millones de délares diarios.

Medida terminada: La presién revaluacionista hizo
revertir esta politica y se realizaron subastas por 3.060
millones de délares en 2010 y por 3.720 millones de
délares en 2011. En septiembre se modifico por un
programa de subasta de opciones con un cupo por 200
millones de délares, pero este no ha sido empleado adn.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Aseguramiento de la disponibilidad de recursos para el Banco

de Comercio Exterior de Colombia (Bancéldex), provenientes de
un crédito que asciende a 650 millones de délares del BID con
garantfa del Estado, y de otro crédito de 260 millones de dolares
provenientes de la CAF, ambos para financiar al sector exportador.

Medida se mantiene con modificaciones: En 2010, la
medida se concret6 a través del apoyo a las empresas
exportadoras, para contrarrestar los menores ingresos
generados por la revaluacion del peso en diferentes
momentos del afio. Para ello se desarrollaron

lineas tanto en pesos como en délares, las cuales
representaron colocaciones por COP 527.000 millones.
Adicionalmente, se crearon lineas especiales para apoyar
a las empresas exportadoras a Venezuela (COP 332.000
millones) y para impulsar el desarrollo productivo en las
zonas de frontera (COP 97.000 millones).
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Vivienda
Plan de inversion en obras pdblicas para la construccion de vivienda.

En abril de 2009, el gobierno nacional destind 230 millones de dolares para
vivienda, 21 millones de dolares para garantias de crédito para mejoramiento
de viviendas populares y 210 millones de dolares para la reduccién de la tasa
de interés de los créditos para vivienda inferiores a 70.000 ddlares. En julio se
asignaron 125 millones de dodlares adicionales para la reduccion de la tasa de
interés en los créditos de vivienda. El objetivo es estimular la construccion y el
consumo de materiales, con el fin de proteger el empleo.

Medida se mantiene con modificaciones: Se construyeron 132.311
nuevas viviendas en 2009, de las cuales 80 mil fueron Viviendas de
Interés Social. Entre agosto de 2010 y junio de 2011, el gobierno
reporta 236.380 proyectos de vivienda iniciados como parte de su plan
de desarrollo.

Al programa de cobertura condicionada de tasas se le inyectaron
nuevos recursos a finales de 2009 por $US 162 millones para ampliar
los cupos a un total de 95.000. En abril de 2010, el gobierno anuncid el
desmonte gradual de esta politica.

Pymes

El gobierno nacional crearé junto con el Gobierno de Venezuela (Reptblica
Bolivariana de) un fondo comun para financiar las micro y pequefias empresas
en ambos paises. El fondo contard con recursos que ascienden a 200 millones
de dodlares (Colombia aportara 100 millones y la Republica Bolivariana de
Venezuela los otros 100 millones).

Medida terminada: Se firm¢ carta de intencion bilateral, pero no se
concretod por el deterioro de las relaciones diplomaticas entre los
dos paises.

Nueva medida: El Presidente Santos reactivd las relaciones
diplomaticas con el gobierno de Venezuela, y en noviembre de 2011 se
firmé un nuevo acuerdo comercial.

Mediante el decreto 525 del 23 de febrero de 2009 se redujo el
impuesto sobre la némina para mipymes en sus tres primeros afios de
funcionamiento (en el primer afio, 75%; en el segundo, 50%, y en el
tercero, 25%).

Medida se mantiene con modificaciones: La Ley 1429 de 2010
aumenta los beneficios tributarios por cinco afios a aquellas empresas
de menos de 50 trabajadores que se formalicen o constituyan a partir
de diciembre de 2010.

Industria

Plan de inversion en obras pablicas para la construccion de vias y distritos
de riego.

Medida terminada

Politica laboral

El decreto N° 4.868 fij6 el salario minimo para el 2009 en
207 délares, lo que equivale a un incremento del 7,67%.

Para el 2010, se fijo el salario minimo en 214 délares por
medio del decreto 5053, o que equivale a un incremento del
3,6% con relacién a 2009.

Medida realizada.

Utilizacion por parte del Servicio Nacional de Aprendizaje
(SENA) de recursos invertidos en titulos de deuda pablica
(TES) para cursos de capacitacion dirigidos a jovenes. El
SENA duplicard sus cupos de formacién en los niveles
técnico y tecntlogo, ofreciendo 250.000 nuevas plazas
para jovenes de entre 16 y 26 afios de edad, que son
desempleados y viven en condiciones de extrema pobreza
en las zonas urbanas del pafs. EI presupuesto destinado a
este proyecto es de 130 millones de dolares.

Medida realizada: EI SENA implementd el “Plan 250
Mil” para lo cual el gobierno nacional destin6 147
millones de ddlares adicionales al presupuesto anual
al SENA. Se alcanzé un cumplimiento de 121% en
2009y 103% en 2010.

Nueva medida: La Ley 1429 de 2010 otorga
beneficios tributarios a las empresas que vinculen
menores de 28 afios, personas de bajos ingresos y
madres cabeza de familia.

Programas sociales

Proteccidn de la inversion social, a pesar de los
recortes del gasto publico, a través del Sistema General
de Participaciones (SGP). Se prevén aumentos,
independientemente de la tasa de crecimiento del PIB.

Medida realizada: EI SGP tiene destinacion especifica
para educacion, salud y agua potable, por lo que se
trata de inversion social y presentd un crecimiento de
2008 a 2009 de 14,9%, y de 2009 a 2010 de 6,5%.

Se increment6 el auxilio de transporte, que llegd a 25
ddlares en 2009. El decreto 5054 modificé el auxilio de
transporte para el 2010, dejéndolo en 25,5 délares.

Medida realizada.

Creacion de un fondo de infraestructura por un monto de
500 millones de ddlares por hasta 12 afios. Participardn el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y la Corporacion
Andina de Fomento (CAF).

Medida se mantiene: A este fondo se sumaron
recursos de IFC y cerrd con 150 millones de délares.

El 11 de mayo de 2009 el FMI aprob6 un crédito de
aproximadamente 10.500 millones de dolares a favor de
Colombia como medida contra un posible recorte del
financiamiento externo. El crédito es de uso contingente por
parte del gobierno y hasta la fecha no se ha recurrido a él.

Medida se mantiene con modificaciones: Se renovd
en mayo de 2010, por 3.460 millones de délares y
en 2011 por 6.200 millones.

Hasta la fecha no se ha hecho uso de esta linea de crédito.

JDBR solicitd al FMI la renovacidn de la linea de crédito
flexible, la cual fue aprobada el 6 de mayo de 2011 por un
valor de USD6.220 millones (m) con plazo de dos afios.

Aseguramiento de los recursos necesarios para el
financiamiento externo en 2009 a través de préstamos
multilaterales (BID, Banco Mundial y CAF) por 2.400
millones de délares.

Medida realizada: Colombia logré colocar e 2009
US$800 millones en TES Global, lo que permitio
sustituir US$300 millones de créditos de entidades
multilaterales. Asi, los recursos multilaterales
como fuente de financiacion del gobierno nacional
en 2009 ascendieron a 2.054 millones de ddlares,
mientras para 2010 se mantuvo la cifra en 2.076
millones de ddlares.

Aseguramiento de la disponibilidad de recursos para el
Banco de Comercio Exterior de Colombia (Bancéldex),
provenientes de un crédito que asciende a 650 millones de
ddlares del BID con garantia del Estado, y de otro crédito
de 260 millones de délares provenientes de la CAF, ambos
para financiar al sector exportador.

Medida realizada: A finales de 2009, el BID otorgd
un crédito adicional al Bancdldex, con respaldo
del gobierno, por US$ 200 millones para ser
desembolsado en cinco afios. Para 2010 ya se
habian desembolsados 130 millones de délares.
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Gasto del gobierno central de 280 millones de délares para
programas de apoyo productivo.

Medida se mantiene: En 2010, se otorgaron 1.900
millones de ddlares en créditos agropecuarios y se
entregaron 1,5 millones de créditos a través del Banco
de las Oportunidades. La inversion del gobierno nacional
en vias fue de 838 millones de dolares en 2009 y

de 829 millones de délares en 2010. Este sector se
fortalecera en los préximos afios para lo cual se hara
una inversiones en infraestructura en el periodo 2011-
2014 de 34 billones de pesos y el gobierno asegura que
ya esta financiada.

La ejecucion en 2009 en infraestructura, incluyendo el

gobierno nacional, apalancamiento del sector privado y entes
descentralizados, alcanzd 22.202 millones de dolares en 2009,
equivalente a un cumplimiento de 87% de la meta. Para 2010 la
gjecucion del sector alcanzd 91% de la meta, equivalentes a 3,5
billones de pesos.

El gasto de inversion en el sector de infraestructura fue
equivalente a un 1,1% del PIB en 2010, y se proyecta un 1,6%
para 2011.

Para 2011 se espera que la inversion total del gobierno
nacional alcance un valor de 12.832 miles de millones de
pesos (2,1% del PIB), lo cual representa un crecimiento
nominal de 22,5% frente a 2010. Esto se debe a la posicion
del actual gobierno de inyectar mayores recursos que se
destinardn a fortalecer los cinco sectores que se denominaron
como de importancia estratégica o “locomotoras” del
crecimiento econémico, (minerfa, vivienda, infragstructura,
agricultura e innovacidn tecnolégica).

Otras medidas

El Ministerio de Hacienda logré prefinanciar el déficit del
gobierno central en 2009 mediante recursos que obtuvo de la
colocacion de bonos internacionales y de desembolsos de la
banca multilateral.

Medida se mantiene: En 2009 el gobierno logré
financiamiento por US$ 5.546 millones, de los cuales
US$ 2.054 millones correspondieron a instituciones
financieras multilaterales.

En 2009 logro prefinanciar 2.000 millones de dolares a través
de bonos.

En 2011 las lineas especiales de crédito se redirigieron a
enfrentar los hechos coyunturales que se presentaron dicho
afo, como la ola invernal o la no prorroga de las preferencias
arancelarias Atpdea.

Otras medidas

Nueva medida: Se modificé el régimen arancelario en
2010 para cerca de 4.000 partidas, pasando el impuesto
nominal de importacion del 12,2% al 8,3%. La medida
tiene la doble meta de apoyar la competitividad de

las pequefias y medianas empresas, y de aumentar la
demanda por délares para la importacion, contribuyendo
de esta manera a frenar la revaluacion del peso.
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Nueva medida: A finales de 2010 y durante todo 2011 el pais sufrid
una fuerte temporada de lluvias con graves consecuencias en la
infraestructura. Esta situacion condujo a redireccionar totalmente el
plan de inversion, se apropiaron mayores recursos pero que no han
podido iniciar su ejecucion dado que las lluvias tan s6lo bajaron en
noviembre de 2011.

Se asignd por medio del Bancoldex una linea de crédito de casi 200 millones
de dolares para financiar la compra de automéviles de baja gama e impedir la
pérdida de 4.000 empleos en las ensambladoras.

Medida se mantiene: A pesar de los esfuerzos, la industria cay6 3,9%
en 2009 y el empleo industrial cay6 6,5%, siendo vehiculos la rama
con mayor contribucion negativa.

Para 2010, la linea de crédito de Bancoldex estuvo acompafada de

bajas tasas de interés para créditos y revaluacion del peso. El sector de
vehiculos repunt6 fuertemente, creciendo 36,4%.

El gasto del gobierno nacional central en programas de
apoyo social para 2009 estd proyectado en 1.290 millones
de ddlares, distribuidos de la siguiente manera: 710
millones para el programa Familias en Accion, 230 millones
para los programas en favor del adulto mayor y 320
millones para la asistencia a los desplazados, la pobreza y
la poblacion vulnerable. Se estima un crecimiento de los
programas sociales del 42% con relacién al afio 2008, en
que se gastaron 910 millones de délares.

Medida se mantiene: En 2009, se asignaron recursos
por $US1.986 millones para programas de apoyo a
la poblacion vulnerable (adulto mayor, desplazados
y familias en niveles de pobreza). Para 2010 se
sostuvo el nivel de gasto en estos programas.

Incremento de 1,1 millones en el ndmero de familias
beneficiadas por el programa Familias en Accion.
Medida realizada: En 2009 se vincularon 805
mil familias y en 2010 28 mil. El actual gobierno
suspendio la politica de ampliacion.
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Para 2011 se presentd una reduccion en la prima de
riesgo de la deuda colombiana por la recuperacion del
grado de inversion otorgado por tres calificadoras.

El gobierno firmd un acuerdo de cooperacion financiera con

el gobierno espafiol para posibilitar inversiones en proyectos
productivos por unos 330 millones de délares durante un periodo
de dos afios, con tasas de interés bajas y plazos amplios.

Medida realizada: Adicional se lograron dos
operaciones con garantia de la Nacién para Bancoldex
y Findeter por 100 millones de ddlares y 150 millones
millones de délares con el gobierno japonés.

En noviembre se aprobd en el Congreso de la Republica un
aumento en el cupo de endeudamiento del gobierno nacional
para los afios 2010 y 2011 por 4,500 millones de ddlares.

Medida realizada: El déficit del GNC alcanz6 4,2% del
PIB en 2009 y disminuyd en 2010 a 3,7% del PIB,
reflejo del impulso via gasto publico a la economia
como medida contraciclica. Se prevé un cierre en 3,6%
para 2011.

Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

COSTARICA

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
econdmica
internacional

en 2011.

Provision de liquidez en moneda nacional

El banco central puso a disposicion una linea
especial de financiamiento en moneda nacional a
la que podrén acceder las entidades financieras
sujetas a la supervision de la Superintendencia
General de Entidades Financieras. En junio

de 2009 esta linea se prorrog6 hasta el 30 de
septiembre del mismo afio.

Medida terminada: Se prorrogd hasta
diciembre del 2009 la vigencia de la

linea de crédito especial para enfrentar
requerimientos extraordinarios de liquidez
para los intermediarios financieros,
establecida a finales del 2008. Esta linea
solo fue utilizada en una ocasién y por
un monto relativamente bajo. Ello no
respondié a un requerimiento de liquidez,
sino se hizo con el fin de probar el
funcionamiento del sistema.

Ademads de confirmar la capitalizacion de los
bancos del Estado que asciende a 117,5 millones
de dolares, se promoverd un proyecto de ley sobre
deuda subordinada, para que los bancos publicos
puedan emitir este tipo de contratos.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

El presupuesto de 2009 incluyd 1,4 millones de délares para el
subsidio de combustibles a pescadores, ademds de gastos en
materia de salud, educacion y seguridad, entre otros.

Medida se mantiene: El Instituto Costarricense de
Pesca y Agricultura (Incopesca) sigue subsidiando el
combustible para pescadores.

En marzo de 2009 se firmd un decreto para permitir la
depreciacion acelerada de activos durante 2009, con una
posible ampliacion a 2010.

Medida terminada: No hubo tal ampliacién.
Aumento o anticipacion del gasto

EI'29 de enero de 2009 se anunci6 el plan de proteccion social
y estimulo econémico frente a la crisis internacional, llamado
también Plan Escudo, que tiene cuatro pilares: las familias, los
trabajadores, las empresas y el sector financiero. En el marco
de este plan se anunci6 que el sector pablico invertird un monto
equivalente al 5% del PIB en infraestructura educativa y en la
construccion y rehabilitacion de carreteras. Gran parte de esta
inversion se cubrird mediante un crédito de 850 millones de
dolares del BID, aprobado en junio de 2009. Como contraparte,
el gobierno invertiria 200 millones dolares.

Financiamiento y apoyo a exportadores

La Promotora de Comercio Exterior de Costa Rica (PROCOMER)
lanz6 un programa de ayuda y asesoramiento a empresas
exportadoras para reactivar sus ventas al exterior.

Medida terminada: El programa fue ejecutado, pero no
hay una evaluacion sobre su impacto.

Politica cambiaria

El 22 de enero de 2009 se modificé la tasa de ajuste del
limite superior de la banda cambiaria, incrementédndose de 6
a 20 centavos diarios, con el objeto de dar mayor espacio de
movimiento ante las condiciones del entorno internacional.

Medida se mantiene: La tnica modificacion a la banda,
durante 2009, se dio el 23 de enero, cuando el tipo

de cambio de intervencion de venta se fij6 en 563,25
colones por dolar y la tasa de depreciacién nominal
diaria aumentd de 6 a 20 centavos.
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Vivienda

El gobierno solicité a los bancos la reduccion del 2% de la tasa de interés en
préstamos de vivienda inferiores a los 89.000 délares. Asimismo, el Instituto
Nacional de Fomento Cooperativo (INFOCOOP) se comprometi6 a reducir un
2,5% las tasas de interés de sus préstamos de vivienda.

Medida realizada/terminada: Efectivamente se dio esta reduccion
temporal en las tasas de interés.

Se incrementa el monto méximo del bono familiar de vivienda, que llegard a
més de 8.900 dolares.

Medida se mantiene: A finales de 2011, el monto maximo del bono
familiar de vivienda llega a mas de 9.800 ddlares.

Pymes

Apoyo econdmico a jovenes empresarios que deseen desarrollar proyectos
productivos y requieran un capital inicial (PROJOVEN).

Medida terminada: El programa PROJOVEN fue fortalecido a finales del
gobierno de la previa administracion (que coincidié con el periodo mas
agudo de la crisis econémica). El programa ya no existe.

Recursos por 400 millones de délares para crédito a pequefios productores y
comerciantes afectados por la situacién internacional.

Falta informacion sobre la medida.

Negociacion con bancos para que reduzcan la tasa de interés un 2% para los

préstamos destinados a la micro, pequefia y mediana empresa. Reduccion del
1% de Ia tasa de interés de microcrédito del INFOCOOP.

Politica laboral

Se ampli6 el plazo de cobertura del seguro social a las
personas que han perdido su empleo, asf como a sus
familiares cubiertos, de 3 a 6 meses.

Medida terminada en 2009

Proyecto de ley que establece un acuerdo entre patronos

y trabajadores, por medio del cual las empresas se
comprometen a reducir el nimero de horas trabajadas, sin
reducir el salario por hora, y sin despedir empleados.

Medida no realizada: No se aprob6 esta legislacion.

Proyecto para modernizar la legislacion laboral, para la
introduccion de esquemas més flexibles como la jornada de
cuatro dfas por semana y la jornada anualizada.

Medida no realizada: No se aprob6 esta legislacion.

Capacitacion a empleados de empresas afectadas por la
crisis. Becas para empleados que quieran capacitarse a
cambio de que la empresa asegure su estabilidad laboral y
el pago de las cargas sociales.

Falta informacién sobre la medida.

Nueva medida: En octubre de 2011, el gobierno lanzé
el programa EMPLEATE, dirigido a jévenes entre 17
y 24 afios de edad en condicién de pobreza y riesgo
social que desean integrarse al mundo del trabajo.

El programa es una iniciativa ptblico-privada de
capacitacion e insercion laboral.

Se aprobd en el Congreso un crédito de 500 millones
de dolares del BID para el fortalecimiento del Instituto
Costarricense de Electricidad.

Medida realizada/se mantiene

Se firmé un acuerdo de respaldo financiero con el Fondo
Monetario Internacional por el cual, en caso de ser
necesario, Costa Rica podria usar hasta 780 millones de
délares. A su vez, Costa Rica firm6 un acuerdo en el que
se compromete a sequir determinadas politicas fiscales,
monetarias, cambiarias y financieras. Después de una
primera revision del plan econémico, el FMI dio acceso
a los primeros 585 millones de ddlares en septiembre
de 2009.

Medida realizada/terminada: No se usaron estos
recursos.

El gobierno solicitaré un préstamo al Banco Mundial por
500 millones de dolares para cubrir necesidades fiscales,
ante la significativa disminucion de la recaudacion.

Medida realizada: El préstamo fue aprobado en abril
de 2009 y desembolsado en un dnico tramo.

En junio de 2009 se aprobd un crédito del BID de 850
millones de délares para inversion en infraestructura.

La primera etapa de inversiones se aprobd a fines de
septiembre y comprende 375 millones de délares en obras,
principalmente en zonas rurales.

Medida se mantiene: Las inversiones se han
ejecutado con atrasos.
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Medida realizada: Los recursos
incorporados para capitalizar los Bancos
Estatales por un monto de

¢ 65.915,1 millones se alcanz6 una
ejecucion del 98,5%.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El banco central redujo a mediados de julio la
tasa de interés neta de politica monetaria del
10% al 9%, con el objetivo de reducir las tasas
de interés del mercado financiero.

Medida se mantiene: En agosto de 2010
la tasa de politica monetaria se bajé a
7,5%; el 21 de octubre de 2010 a 6,5%; el
4 de junio de 2011 a 5%. Después se ha
mantenido constante.

En marzo de 2009 se anunci6 la inversion de 1.260 millones de
délares en obras de infragstructura a través de fideicomisos. Sin
embargo, ante retrasos en la construccion de obra publica, se
ha cuestionado la capacidad del sector pablico para ejecutar el
gasto programado en infragstructura.

Medidas solo parcialmente realizadas: Pocas de estas
medidas se implementaron en 2009, y fue hasta 2010 y
2011 que empezaron a ejecutarse.

Otras medidas

En agosto de 2008 el gobierno presentd un presupuesto
extraordinario por un monto de 90 millones de délares.
Medida realizada

En el primer semestre del afio también fue aprobado un
presupuesto de 35 millones de délares para hacer frente a la
crisis que pudiera generar el aumento internacional del precio
de los alimentos.

Medida realizada

EI19 de marzo de 2009 el Ministerio de Hacienda anuncio
medidas para enfrentar el creciente déficit fiscal. Se
promoverdn cambios en la legislacién para permitir un mayor
endeudamiento en moneda extranjera (del 20% al 40%) y para
financiar gasto corriente con endeudamiento. Asimismo, se
recortard un 20% el presupuesto de las entidades publicas que
proviene del presupuesto nacional.

Medida realizada: Se aprobd financiar el gasto corriente
con endeudamiento.

En julio se anunciaron nuevos recortes del presupuesto,
como respuesta a la reduccion de la recaudacion. También se
anuncio el envio al Congreso de iniciativas para aumentar los
ingresos, como un impuesto del 2% sobre los ingresos brutos
de los casinos.

El gobierno solicitard un préstamo al Banco Mundial por 500
millones de ddlares para cubrir necesidades fiscales.

Medida realizada: El préstamo fue aprobado en abril de
2009 y desembolsado en un unico tramo.

Afinales de octubre, la Asamblea aprobd un presupuesto
extraordinario enviado por el Ministerio de Hacienda el cual
permitira financiar los gastos que quedan pendientes para
noviembre y diciembre de 2009, sin afectar los programas
sociales y demas obligaciones de gasto del gobierno. El
presupuesto extraordinario permite al gobierno endeudarse por
790 millones de dolares.

Medidas realizadas: 2009 fue un afio dificil en materia
fiscal; después de presentar superavit en 2008 y 2007,
en 2009 se dio un fuerte deterioro del balance fiscal,
debido a medidas sociales (transferencias) y el aumento
de salarios pablicos, principalmente. Por ello fue
necesario hacer diversos ajustes presupuestarios a lo
largo del afio.

Medida se mantiene: A partir de 2009, el gobierno ha
continuado los esfuerzos para reducir el gasto ante un
creciente déficit fiscal. Sin embargo, hasta la fecha no
se ha aprobado la reforma fiscal que el gobierno queria
implementar en 2011.
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Los tres bancos estatales acordaron en mayo de 2009 flexibilizar los créditos de
las micro- y pequefias empresas. En particular, pospondran durante 24 meses el
pago de amortizaciones y ampliaran el plazo de los préstamos por dos afios. La
medida cubre alrededor de 34.500 operaciones crediticias.

Medidas realizadas/terminadas: Durante 2009 se flexibilizaron las
condiciones de crédito en términos de tasas de interés y requerimientos.

Agropecuario

Establecimiento del Plan Nacional de Alimentos que incluye politicas de
desarrollo productivo.

Medida terminada: Fue un programa de caracter temporal para atender
la crisis alimentaria de 2008-2009. El nuevo gobierno no le dio
continuidad ante el cambio de las condiciones nacionales

e internacionales.

Industria

Se aprobd en el Congreso un crédito de 500 millones de délares del BID para el
fortalecimiento del Instituto Costarricense de Electricidad.

Medida realizada/se mantiene.
Otras medidas

Para apoyar a las empresas que sirven como proveedores del sector piblico y
que puedan recuperar rdpidamente sus inversiones, la administracion reducird a
30 dias corridos el plazo méaximo para cancelar sus facturas.

Medida se mantiene.

Programas sociales

Se aumento el gasto del gobierno central en materia social.
Parte de este gasto fue dirigido a subsidios para la compra
de alimentos, al trasporte y a la gasolina. También hubo
mayor gasto social en educacién y vivienda.

Medida realizada: Efectivamente hubo aumento

del gasto del gobierno en materia social. Las
transferencias aumentaron 20% en términos
nominales entre 2008 y 2009. Ademas se dio un
incremento en salarios publicos, que incluye el drea
de educacion y salud pablica.

Aumento del 15% de las pensiones del régimen no contributivo
de la Caja Costarricense del Seguro Social.

Medida se mantiene.

Proyecto para ofrecer alimentacion durante los fines de
semana a los nifios y nifias que acuden a centros infantiles
en los 37 cantones de menor desarrollo del pafs.

Medida se mantiene.

Ampliacién de los beneficiarios del programa Avancemos:
incremento del nimero de becas a jovenes.

Medida se mantiene.

Revisidn del procedimiento tarifario para que la disminucion
del precio del petrdleo se traduzca mas répidamente en una
disminucion de la tarifa de transporte pablico.

Falta informacién sobre la medida.
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CUBA Provision de liquidez en moneda nacional Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y Politica cambiaria

Las medidas Nueva medida: El 20 de diciembre de 2011  beneficios tributarios Nueva medida: A partir del 14 de marzo de 2011, se
que se tomaron entrd en vigor el Decreto-Ley No. 249, Nueva medida: En septiembre de 2011 el gobierno modifica la tasa de cambio del peso cubano convertible
en Cuba son mediante el cual la banca comercial en cubano emitié dos decretos flexibilizando las normas, en relacion al dolar estadounidense para restablecer la
una respuesta Cuba ofrece créditos (y aumenta sus impuestos v licencias para los trabajadores por cuenta paridad 1 a 1 entre las monedas, con lo cual se deprecia
a desafios montos) y otros servicios bancarios a propia. Entre las medidas adoptadas estén la exencion en un 8% el peso cubano convertible. Es importante
més amplios, personas naturales, en especial a los del pago de Seguridad Social a los ancianos, la aclarar que esta decision no afecta la tasa de cambio

relacionados con
una actualizacién
del modelo
econdmico del
pais. Mientras
las medidas no
son directamente
asociadas

ala crisis
internacional,

se podria
argumentar

que ésta
desencadenara la

respuesta cubana.

agricultores y cuentapropistas para
financiar capital de trabajo. También

se flexibilizan los cobros y pagos entre
personas juridicas y naturales y se
posibilita la apertura de cuentas corrientes
a estas Ultimas.

Cambios en la tasa de politica monetaria

Nueva medida: A principios de febrero

de 2012, el Banco Central de Cuba (BCC)
puso en marcha un nuevo concepto

para la formacion de tasas de interés,
aunque estas son fijadas por el BGC, los
bancos comerciales poseen un margen de
maniobra para su determinacion, el cual
tiene en cuenta tres factores:

i) objeto del crédito solicitado;
ii) la capacidad de pago del cliente, y

iii) el andlisis de riesgo. El margen de
ganancia permitido para los bancos
comerciales en créditos destinados a la
construccion y reparacion de viviendas
es muy pequefo, a fin de incentivar las
acciones constructivas.

reduccion de los precios de algunas licencias, el monto
del pago de impuestos dependerd de la actividad y de la
localidad donde se lleve a cabo la actividad por cuenta
propia. Adicionalmente, se exime del pago por las
obligaciones generadas a partir del mes de julio y hasta
diciembre del 2011, a los cuentapropistas por los cinco
primeros trabajadores contratados.

Otra de las medidas anunciadas es la de rebajar la
cuota minima mensual del impuesto por el alquiler de
habitaciones en un 25%, ademds de autorizarles la
suspension temporal del pago de licencia para realizar
reparaciones, algo que también beneficiard a los
transportistas.

Otras medidas

Nueva medida: El alza en el precio de los alimentos y la
crisis global obligaron al gobierno cubano a optimizar el
gasto publico y a reorientarlo hacia las actividades méds
prioritarias. Con el fin de reducir cargas innecesarias al
Estado, a partir del periodo 2010-2011 el gobierno opt6
por otorgar mas autonomia de gestién para empresas
pablicas y una mayor descentralizacion de las decisiones
de inversion y de produccion. En 2011, el aumento del
gasto publico estuvo asociado con una reorientacion
que privilegio la capitalizacién de empresas publicas,
especificamente para asegurar el pago de deudas con
proveedores, con el fisco y con bancos. Lo anterior es
parte del proceso de fortalecimiento de las empresas
pablicas que también incluye la intencion de darles un
mayor grado de autonomia en materia de gestion. La
creacion del grupo empresarial del azicar (AZCUBA)

en sustitucion del Ministerio del Azicar en 2011 puede
interpretarse como un paso en esta direccion, como lo
fue la eliminacién del Ministerio de la Pesca y la creacion
de otros grupos empresariales en 2010.

actual del peso cubano con relacion al peso convertible
en CADECA (casas de cambio), la cual se mantiene

en 24 pesos cubanos para las operaciones de venta

de pesos convertibles por la poblacion a CADECA y

25 pesos cubanos para las operaciones de compra

de pesos convertibles por la poblacion a CADECA. Asi

mismo, tampoco modifica la tasa de cambio oficial del
peso cubano contra el peso convertible, utilizada en la

contabilidad del sector estatal (1a 1).

Otras medidas

Nueva medida: En junio de 2011, Cuba firm¢6 con China
un acuerdo para reforzar sus relaciones bilaterales, el
cual consiste en créditos, donativos y cooperacion en las
areas financiera, técnica, petrolera, informatica

y comunicaciones.

Nueva medida: En enero de 2012, Brasil concedié a Cuba
créditos por 200 millones de ddlares para la compra de
equipos, maquinas, pequefios tractores y recolectores
para estimular la produccion de alimentos en Cuba.

Nueva medida: En febrero de 2012 Cuba firmé con
Vietnam una nueva colaboracion arrocera a fin de
obtener semillas y organizar e impulsar la produccion
especializada de arroz, abarcard un total de 40 mil
hectareas de la isla.
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Vivienda

Nueva medida: Después de 50 afios, el gobierno cubano permite

la compraventa de vivienda entre ciudadanos cubanos y residentes
extranjeros en el pais. La nueva ley entrd en vigor el 10 de noviembre
de 2011y permite la venta, permuta, donacién y obsequios de bienes
raices; sin embargo, impone algunas limitaciones, incluida la prohibicién
de tener mds de un hogar residencial y mas de una casa de vacaciones.
Pymes

Nueva medida: EI 20 de diciembre de 2011 entrd en vigor el Decreto-
Ley No. 249, mediante el cual la banca comercial en Cuba ofrece
créditos (y aumenta sus montos) y otros servicios bancarios a
personas naturales, en especial a los agricultores y cuentapropistas
para financiar capital de trabajo.

Nueva medida: En el marco del reordenamiento de la fuerza laboral en
Cuba, y ante el reconocimiento de parte del presidente de la existencia
de “plantillas infladas” en el gobierno, en octubre de 2010 se
autorizaron 178 actividades que pueden ser ejercidas bajo el régimen
de cuentapropismo.

Nueva medida: En mayo de 2011 se autoriza mayor capacidad a los
paladares (pequefios restaurantes) y también se acord6 extender

a todas las actividades no estatales la autorizacion para contratar
trabajadores y continuar el proceso de flexibilizacion del trabajo por
cuenta propia.

Agropecuario

Entre las prioridades del gobierno cubano se encuentra la de disminuir
la dependencia de las importaciones de alimentos, a través de

apoyos especificos al sector agropecuario. Para tal propdsito, se han
implementado medidas como:

i) laentrega de tierras en usufructo (la cual comenzd en 2008 y
continda actualmente);

ii) el incremento de los precios que el gobierno paga a los agricultores
por sus productos; asi como permitir que una parte de la
produccion pueda venderse libremente en el mercado (nueva
medida), y

iii) la autorizacion (a partir del 1 de diciembre de 2011) para que los
agricultores puedan vender directamente sus productos a hoteles y
restaurantes del sector turismo (nueva medida).

Nueva medida: EI 20 de diciembre de 2011 entrd en vigor el Decreto-
Ley No. 249, mediante el cual la banca comercial en Cuba ofrece
créditos (y aumenta sus montos) y otros servicios bancarios a
personas naturales, en especial a los agricultores y cuentapropistas
para financiar capital de trabajo.

Nueva medida: En enero de 2012, Brasil concedi6 a Cuba créditos
por 200 millones de ddlares para la compra de equipos, maquinas,
pequefos tractores y recolectores para estimular la produccion de
alimentos en Cuba.

Nueva medida: En febrero de 2012, Cuba firm6 con Vietnam una nueva
colaboracion arrocera a fin de obtener semillas y organizar e impulsar
la produccidn especializada de arroz, abarcard un total de 40 mil
hectareas de la isla.

Politica laboral

Medida se mantiene con modificaciones: Por medio
del decreto ley No. 268, el gobierno cubano aprob6
hacia mediados de 2009 el pluriempleo, por medio
del cual se posibilita a que los trabajadores de casi
todos los sectores (se exceptlan a los dirigentes
estatales, profesionales sanitarios, investigadores,
profesores, maestros y auditores) puedan concertar
més de un contrato de trabajo y percibir el salario
correspondiente. También se autoriza por primera
vez a los estudiantes de las ensefianzas bachiller y
universitaria a trabajar a tiempo parcial y de manera
remunerada.

Medida se mantiene: A comienzos de julio de 2009,
el gobierno cubano autoriz6 un incremento en los
salarios de los maestros y otros trabajadores de

la educacion (por ser un sector prioritario y para
mejorar sus condiciones de vida), la medida significa
una erogacion de aproximadamente 37 millones de
délares y beneficiard a unos 545 mil trabajadores en
el pais.

Nueva medida: En el marco del reordenamiento de

la fuerza laboral en Cuba, y ante el reconocimiento
de parte del presidente de la existencia de “plantillas
infladas” en el gobierno, en octubre de 2010 se
autorizaron 178 actividades que pueden ser ejercidas
bajo el régimen de cuentapropismo.

Nueva medida: En mayo de 2011 se autoriza mayor
capacidad a los paladares (pequefios restaurantes) y
también se acordd extender a todas las actividades
no estatales la autorizacion para contratar
trabajadores y continuar el proceso de flexibilizacion
del trabajo por cuenta propia.

Medida temporal: Entre julio y diciembre del 2011,
se exime del pago por las obligaciones generadas
durante este periodo a los cuentapropistas por los
cinco primeros trabajadores contratados.

Programas sociales

Nueva medida: La exencion del pago de Seguridad
Social a los ancianos es una de las medidas
adoptadas por el gobierno en septiembre de 2011.
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ECUADOR Cambios en la tasa de politica monetaria Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y Provision de liquidez en moneda extranjera

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
econémica
internacional

en 2011.

Suspension de la reduccion tasas de interés
hasta junio de 2009.

Falta informacion sobre la medida.
Otras medidas

Establecimiento de un impuesto mensual

sobre los fondos disponibles e inversiones que

mantengan en el exterior las entidades privadas
reguladas por la Superintendencia de Bancos y

Seguros y la Intendencia de Mercado de Valores
de la Superintendencia de Compafifas.

Medida se mantiene.

Otorgamiento de créditos para funcionarios
plblicos (hasta tres remuneraciones o sueldos)
para fomentar la demanda interna.

Falta informacién sobre la medida.

Hubo una mora técnica de los pagos de intereses
de los Bonos Global 2012 en noviembre de 2008
y de los Bonos Global 2030 en febrero de 2009;
los compromisos de ambos bonos totalizaban
3.240,6 millones de dolares (el 23,6% de la
deuda publica total y el 32,1% de la deuda
plblica externa). En abril de 2009 el gobierno
presentd una propuesta a los tenedores de estos
bonos para que presentaran, en una subasta
holandesa modificada, ofertas para canjear estos
titulos por efectivo, fijando un precio minimo

del 29,5% mas 50 puntos basicos sobre el valor
nominal. EI 91% de estos bonos fue canjeado en
junio a 35% de su valor nominal.

Medida realizada

beneficios tributarios

Se permitird un deducible de provisiones bancarias por encima
del minimo.

Falta informacion sobre la medida.

Moratoria del anticipo del impuesto a la renta hasta diciembre
de 2009 para los exportadores de los sectores mas afectados
por la crisis; reduccion de la retencidn del impuesto a la

renta sobre intereses pagados al exterior, al 0% para el sector
bancario y el 5% para los empresarios privados hasta diciembre
de 2009 (excepto capitales provenientes de paraisos fiscales).

Medida terminada

Se reduciran temporalmente los impuestos a la banca privada y
se solicitard a las entidades capitalizar sus utilidades. Ademés,
se permitird a la banca acceder a estimulos fiscales a cambio de
la colocacion de créditos productivos.

Medida se mantiene.

Se suscribid un proyecto de ley de reforma tributaria que debe
ser aprobado por la comision legislativa para ayudar al sector
productivo y fortalecer el sistema financiero nacional.

Medida realizada

Nueva medida: En noviembre de 2011, se promulg6 una
nueva reforma tributaria.

Aumento o anticipacion del gasto

Se anunci6 la utilizacion de cerca de 1.600 millones de ddlares
de la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD) para
inversion en proyectos productivos y generacién de empleo.
Estos fondos serdn administrados por el Banco Central del
Ecuador (BCE) y los ministerios coordinadores de la politica
econdmica y de la produccion, y seran invertidos en proyectos
de infraestructura y créditos para el sector productivo nacional.
Asimismo, el banco central autoriz al Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS) a invertir 300 millones de délares de la
RILD en la Corporacion Financiera Nacional (CFN).

Crédito tributario del 12,5% del nuevo capital del sector
financiero destinado a créditos para el sector productivo.

Falta informacién sobre la medida.

Otorgamiento de lineas de crédito de segundo piso del Banco
Nacional de Fomento, al cual accederan las instituciones financieras
que sustentan sus operaciones con remesas del exterior.

Falta informacién sobre la medida.

El Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social anuncid el 11
de marzo de 2009 la decision de adquirir durante el afio
cartera hipotecaria sin mora del sector bancario privado

por 400 millones de délares. Por su parte, los bancos se
comprometieron a prestar nuevamente esos fondos al sector
y a utilizar los mismos condicionamientos con los cuales
entregaban crédito para viviendas durante 2008.

Medida realizada

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

Se introdujeron medidas de salvaguardia a las importaciones
por un periodo (inicial) de un afio, con el objetivo de paliar
parcialmente el déficit de la balanza de pagos estimado para
2009. Esto incluye a los paises con los cuales el Ecuador
tiene acuerdos de comercio preferente. En primer lugar, la
resolucion adoptada incrementa los aranceles un 30% 0 un
35% en términos ad valdrem para 73 subpartidas y establece
aranceles especificos para 283 subpartidas. En segundo lugar,
se impusieron restricciones cuantitativas para 248 subpartidas
mediante la asignacion de cupos por importador y subpartida.
En total, la cobertura de las medidas alcanza a 627 subpartidas.

Medida se mantiene con modificaciones: Mientras se
eliminaron varias salvaguardas, se (re-)introdujeron otras.
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Otras medidas

Nueva medida: A partir del 1 de octubre de 2011 entr6 en vigor el
decreto que permite la compraventa de autos (previamente solo

se permitia este tipo de transacciones en autos cuya fabricacion
era anterior a 1959). De esta manera, se permite la donacién y
compraventa entre cubanos y extranjeros residentes en el pais y
flexibiliza los traspasos de propiedad para quienes abandonen Cuba
definitivamente.

Nueva medida: En junio de 2011, Cuba firmé con China un acuerdo
para reforzar sus relaciones bilaterales, el cual consiste en créditos,
donativos y cooperacion en las dreas financiera, técnica, petrolera,
informdtica y comunicaciones.

Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

El plan de estimulo anunciado en octubre de 2009 incluye un componente
importante de financiamiento para obras de construccion y vivienda, canalizado
a través de la banca publica.

Medida se mantiene con modificaciones: Durante 2010y 2011, la
politica fiscal sigue siendo expansiva, con enfoques especiales en los
gastos sociales y la inversion en infraestructura.

Crédito de 1.000 millones de ddlares con el BID para
financiamiento de infragstructura vial.

Medida se mantiene: En octubre 2009, el BID aprobd
una linea de 1000 millones de los que prestd 350
millones y se han ejecutado 166 millones.

En abril de 2009 el Fondo Latinoamericano de Reservas
(FLAR) acept6 otorgar un crédito de 480 millones de
délares por un plazo de tres afios y un afio de gracia para la
amortizacion del capital.

Medida realizada
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ECUADOR

En octubre de 2009 se anuncid un plan de estimulo para
contrarrestar los efectos de la crisis, con 2.555 millones de
dolares destinados a financiamiento de vivienda, obras en
municipios, microcrédito e inversion en infraestructura. El
financiamiento proviene de utilidades del BCE y de parte de la
repatriacion de la RILD en el exterior.

Medidas realizadas: El financiamiento del plan de
estimulo implicd la repatriacion de 1782 millones de
ddlares de la RILD. También se utilizé una linea de
crédito del BID para financiamiento de infraestructura
vial (en octubre 2009, el BID aprob6 una linea de 1000
millones de los que prestd 350 millones y se han
ejecutado 166 millones). El plan de estimulo se ejecut6
entre 2010-2011, pero no existe claridad en los montos
realmente usados.

Medidas se mantienen con modificaciones: Durante
2010y 2011, la politica fiscal sigue siendo expansiva,
con enfoques especiales en los gastos sociales y la
inversion en infraestructura.

Otras medidas

Para incentivar el ahorro nacional se fijo un impuesto al acervo
de activos externos de los bancos y se aument6 del 0,5% al 1%
el gravamen a la salida de capitales.

Medida se mantiene con modificaciones: EI gravamen a
la salida de capitales se incrementd al 2% en diciembre
de 2009 y al 5% en noviembre de 2011.

Crédito de 1.000 millones de délares con el BID para
financiamiento de infraestructura vial.

Medida realizada: En octubre 2009, el BID aprob¢ una
linea de 1000 millones de los que prest6 350 millones y
se han ejecutado 166 millones.

El gobierno redujo el presupuesto de Petroecuador financiado
por el Estado a 3.000 millones de délares en 2009 (el
presupuesto para el afio 2008 fue de 4.884 millones de
dolares). Esto se llevard a cabo mediante una reduccion de
personal, entre otras medidas.

Medida terminada: En 2010, el presupuesto fue elevado
a 3.859millones de délares. Para 2011, el presupuesto
fue de 3.974 millones.

El gobierno esté realizando negociaciones para obtener
financiamiento para grandes obras de infraestructura, como la
Refineria del Pacifico, el proyecto hidroeléctrico Coca Codo
Sinclair y otros.

Medida terminada: El gobierno no logro financiamiento
para la Refineria del Pacifico. Se obtuvo financiamiento
para el proyecto hidroeléctrico Coca Codo Sinclair, en
que se declaran 385 millones de délares de ejecucion
en 2011.

EI10 de julio de 2009, el Ecuador impuso recargos arancelarios
a 1.346 subpartidas de importaciones provenientes de
Colombia. El recargo arancelario consistié en eliminar

las preferencias arancelarias vigentes en la Comunidad

Andina (CAN). La Secretarfa General de la CAN otorgd el
derecho al Ecuador de adoptar estas medidas frente a las
importaciones colombianas; la justificacion fue la adopcion de
una salvaguardia cambiaria frente a la apreciacion cambiaria
registrada por el dolar frente al peso colombiano.

Medida se mantiene con modificaciones: Mientras se
eliminaron varios recargos arancelarios, muchos se
mantuvieron.

Disminucién de aranceles

Se eliminardn aranceles para insumos y bienes de capital que no
se produzcan en el pais.

Medida se mantiene.
Financiamiento y apoyo a exportadores

Se aprobara una reduccidn del plazo (de 30 a 5 dias) y
de cantidad de tramites para la devolucion de impuestos
(drawback), que significa la devolucion de los impuestos
pagados con anticipacion por los exportadores.

Medida se mantiene con modificaciones: El plazo vigente
es de 10 dias habiles.

Se permitird a los sectores exportadores afectados por la crisis
no pagar el anticipo del impuesto a la renta de 2009.

Medida terminada

Se abrird una linea de crédito de 100 millones de ddlares por
parte de la Corporacion Financiera Nacional para operaciones de
comercio exterior.

Medida realizada con modificaciones: En adicion, se
hicieron disponible 500 millones de délares provenientes
de la linea de crédito del BID en octubre de 2009.

Otras medidas

Se ajustard el limite de inversion externa para fondos de
inversion del 50% al 20%.

Falta informacion sobre la medida.
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ECUADOR

En agosto de 2009, se propuso una reforma tributaria,
actualmente en discusion en la Asamblea Nacional, que incluye
las siguientes medidas:

i) incremento del impuesto a la salida de divisas del 1% al
2%, aunque con una exencion de cabro sobre los primeros
500 dolares de cada transaccion;

ii) el anticipo del impuesto a la renta de las empresas se
convertird en un impuesto minimo; es decir, si el anticipo es
mayor que el impuesto real devengado por una empresa, no
necesariamente serd devuelto;

iii) gravamen a los dividendos que reciben los accionistas de
las empresas por concepto de utilidades;

iv) cambios en la forma de calcular el impuesto a los consumos
especiales (ICE) en cigarrillos, bebidas alcohdlicas y
gaseosas. Asimismo, se impondrd una alicuota del 12%
del IVA para la importacion del papel que se utiliza en la
elaboracion de periddicos y revistas;

incentivos para el sector productivo, tales como una
propuesta de devolucién del IVA a operadores turisticos
por turismo receptivo, la flexibilizacion de la reinversion
de utilidades en ciencia y tecnologifa condicionada a

la mantencion de niveles de empleo y la ampliacion

del beneficio de Ia tarifa del 0% del IVA para artesanos
calificados por el Ministerio de Coordinacién de la
Produccidn, Empleo y Competitividad y la Junta Nacional
de Defensa del Artesano, y

vi) devolucidn del 12% del IVA para el sector publico.

=

Medida realizada: La reforma tributaria se promulgé en
diciembre de 2009.

Nueva medida: En noviembre de 2011 se promulgé una
nueva reforma tributaria que tiene como componentes
principales:

- elincremento del impuesto a la salida de divisas del 2% al
5% para salidas de més de 1.000 délares;

- aumentos de los impuestos sobre los cigarrillos y
bebidas alcohdlicas;

- laintroduccion de un gravamen de dos centavos a las
botellas plasticas; y

- laintroduccion de impuestos sobre la contaminacion
vehicular,
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EL SALVADOR

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
econdmica
internacional

en 2011.

Modificacion del encaje bancario

El Banco Central de Reserva de El Salvador
exigio mantener el 3% de los activos de

los bancos (1,1% del PIB) como reserva de
liquidez; a partir de abril de 2009, se inici6 la
devolucion de esta reserva, con lo que se busca
aumentar la liquidez del sistema y ampliar la
oferta de crédito.

Medida se mantiene: Continud la
devolucién gradual de la reserva adicional
de liquidez de 3% — que se habia
introducido en julio de 2008 — hasta que
en diciembre de 2009, se habia devuelto
por completo. Mientras tanto, la reserva
de liquidez estandar se mantuvo en 25%
para depdsitos en cuenta corriente; 20%
para depdsitos de ahorro y a plazo; 20%
para titulos de emisién propia pactados a
menos de un afio y 15% a mas de un afo.

Otras medidas
Se cred el Comité de Estabilidad Financiera.

Medida se mantiene: El Comité de
Estabilidad Financiera se crey6 a finales de
2008 y estd integrado por los titulares del
Ministerio de Hacienda, Secretaria Técnica
de la Presidencia, Banco Central de Reserva
(BCR) y Superintendencia del Sistema
Financiero (creada en enero de 2011).

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Se otorgaron subsidios generalizados a toda poblacidn

al consumo de energia eléctrica, agua y gas licuado, y al
transporte pdblico, por un monto de 400 millones de délares
(1,8% del PIB). El subsidio generalizado al consumo de energia
eléctrica (163 millones de délares, equivalente al 0,7% del

PIB) se orientd en febrero de 2009 a un determinado grupo de
usuarios (los que tienen un consumo menor a 99 kilovatios al
mes Yy que equivale al 80% de la demanda total).

Medida se mantiene con modificaciones: Los subsidios
generalizados han sido surgiendo a lo largo de los
(ltimos 20 afios, cobrando especial relevancia ante el
incremento de precios de combustibles en 2008. A partir
de 2009, en el marco del acuerdo con el FMI, el gobierno
ha comenzado a focalizar estos subsidios.

Se establecieron precios de referencia a las gasolinas y el diésel.

Medida se mantiene: Los precios de referencia se
introdujeron en septiembre de 2008, y en principio su
célculo refleja el precio de “comercializacion eficiente”,
el cual busca limitar el margen de los comercializadores
de combustibles.

Otras medidas

En junio de 2009, el gobierno anunci6 un plan global contra la
crisis, cuyo costo total se estima en 587 millones de dolares (un
60% de su cobertura esta asegurada, la obtencion del monto
restante dependera del apoyo de organismos internacionales).
Este plan incluye una estrategia encaminada a fortalecer las
finanzas publicas. Se creard un programa de austeridad que
incluye la restriccion del gasto superfluo, el ahorro de alrededor
de 150 millones de délares mediante la racionalizacion y
focalizacion de los subsidios y el inicio de un programa de
combate a la elusion, la evasion, el contrabando y la corrupcion.

Medida se mantiene con modificaciones: Las medidas
del plan anti-crisis se incorporaron en el plan quinquenal
de desarrollo (PQD) 2010-2014, que es el eje de
politicas del gobierno salvadorefio. Este plan se sigue
implementando, tal como se refleja en las politicas
macroeconémicas, sectoriales y sociales.

Provision de liquidez en moneda extranjera

Se prevé el fortalecimiento de los instrumentos de participacion
en el mercado de reportos y del mecanismo para facilitar la
operatividad del mercado interbancario.

Medida terminada: El uso de reportos fue utilizado a lo
largo de 2009 con el fin de proveer liquidez a los bancos
salvadorefios.

El17 de diciembre el Directorio Ejecutivo del BID aprob6 un
préstamo de 400 millones de dolares en el marco del Programa
de Liquidez para la Sostenibilidad del Crecimiento al Banco
Central de Reserva de El Salvador ante las restricciones de
liquidez observadas en los mercados financieros mundiales.

Medida terminada: De los US$ 400 millones destinados
a los sectores productivos y para ser administrados
por el Banco Central de Reserva, sélo se utilizaron US$
187.8 millones, debido a la poca demanda de créditos
y al costo que implicaba para la banca vender créditos
categoria “A”.

52



Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Pymes

En el plan global contra la crisis se anuncio la creacion de una banca estatal
para el fomento productivo, que se encargaré de otorgar financiamiento
oportuno a diferentes sectores econémicos, principalmente a los micro,
pequefios y medianos empresarios. A través de la nueva banca estatal se creard,
ademds, un sistema de garantias que permitird a los empresarios acceder al
crédito de la banca privada.

Medida se mantiene con modificaciones: Actualmente el Banco
Multisectorial de Inversiones funge como banca estatal; esta previsto
dotarlo de mayores recursos para que incida significativamente en el
desarrollo productivo. Sin embargo, hasta ahora ni los detalles del plan
ni su financiamiento han sido aprobados por la asamblea legislativa.

Agropecuario

En el sector agropecuario se pretende reforzar el programa de semilla mejorada
y dotar a los campesinos de fertilizantes para sus cultivos.

Se ha previsto una reserva estratégica de maiz y frijol para garantizar el abasto.

Se iniciara la importacion de fertilizantes e insumos agricolas, que serdn
distribuidos a precio de costo a los pequefios y medianos productores. Esto
beneficiara en 2009 a 450.000 productores de 160 municipios y en 2010 a
600.000 productores agricolas de todo el pais.

Medidas realizadas: En general, las medidas de apoyo para el sector
agropecuario se implementaron, aunque coinciden con el esfuerzo
asociado a la reconstruccion después de las tormentas provocadas por
la tormenta tropical Ida en Noviembre de 2009.

Politica laboral

El plan global contra la crisis apoyaré la generacion de
100.000 empleos directos en los proximos 18 meses. El
programa de empleo temporal se pondrd en marcha con la
puesta en practica de un proyecto de ampliacién y mejora
de los servicios publicos, |a infraestructura basica y la
vivienda social.

Medida se mantiene con modificaciones: El
Programa de Apoyo Temporal al Ingreso (PATI)

se constituy6 en noviembre de 2009. Esta dirigido
a jovenes entre 16 y 24 afios de edad y mujeres
jefas de hogares. Se trata de un programa de

seis meses de capacitacion y participacion en un
proyecto comunitario, remunerado a US$ 100 por
mes. En mayo de 2011, se cerrd la primera fase del
programa, y comenzo la segunda fase, extendiendo
la cobertura de 11 a 35 municipios.

Programas sociales

Se fortalecid el programa Red Solidaria para abatir la
pobreza extrema duplicando el monto de ayuda a cada
familia, que pas6 de 150 dolares a 300 ddlares para familias
con hijos que estén estudiando en la primaria.

Medida se mantiene con modificaciones: El
programa Red Solidaria, que se introdujo en 2005,
fue reemplazado por el nuevo gobierno en 2009 con
los programas “Comunidades Solidarias Rurales” y
Comunidades Solidarias Urbanas”. En estos nuevos
programas, muchas de las medidas se mantienen,
como las transferencias condicionadas a las familias.

Se puso en marcha el programa Alianza por la Familia,

que busca fortalecer el nivel de vida de las familias de
ingreso medio a través de descuentos a las colegiaturas, la
ampliacion de la cobertura de salud y la revalorizacion de
las pensiones, asf como el pago del 100% del salario a las
madres trabajadoras inscritas en el Instituto Salvadorefio del
Seguro Social (ISSS) durante todo el periodo de licencia por
maternidad, entre otras medidas.

Medida se mantiene con modificaciones: El programa
Alianza por la Familia entr6 en vigencia en enero de
2008; a partir de mediados de 2009, muchos de sus
componentes fueron incorporados en las politicas
sociales de la nueva administracion.

Fortalecimiento del desarrollo social financiado con un
préstamo de 297 millones de délares del BID y el Banco
Mundial.

Medida realizada

En diciembre de 2008 el FMI anunci6 que respaldara

el programa econdmico del gobierno salvadorefio para
2009 mediante un acuerdo de derecho de giro a 15 meses
por un monto equivalente a 513,9 millones de derechos
especiales de giro (alrededor de 800 millones de ddlares).
El gobierno tiene la intencion de asignar al acuerdo un
cardcter precautorio.

Medida terminada: Este acuerdo con el FMI fue
reemplazada por el Acuerdo Stand-By por tres afios
por US$ 790 millones que se firmd en marzo de
2010 (véase abajo).

EI17 de diciembre el Directorio Ejecutivo del BID aprobd
un préstamo por 400 millones de délares en el marco
del Programa de Liquidez para la Sostenibilidad del
Crecimiento al Banco Central de Reserva de EI Salvador
ante las restricciones de liquidez observadas en los
mercados financieros mundiales.

Medida terminada: De los US$ 400 millones
destinados a los sectores productivos y para ser
administrados por el Banco Central de Reserva, solo
se utilizaron US$ 187.8 millones, debido a la poca
demanda de créditos y al costo que implicaba para la
banca vender créditos categoria “A”.

En noviembre de 2008 se acord6 un crédito con el BID
y el Banco Mundial por 653 millones de dolares para
reestructurar la deuda en eurobonos (emitidos tras los
terremotos de 2001) que vencen en 2011.

Medida realizada

Se aprobd un préstamo con el Banco Interamericano

de Desarrollo y el Banco Mundial por un monto de 297
millones de ddlares, que servirdn para el fortalecimiento del
desarrollo social.

Medida realizada

A mediados de septiembre de 2009 se anunci6 que el
Gobierno de El Salvador habia llegado a un acuerdo
preliminar con el FMI. El acuerdo, que tendria carécter
precautorio, contempla un monto de 800 millones de
ddlares a tres afos y reemplazaria el acuerdo firmado a
principios de 2009.

Medida se mantiene: En marzo de 2010 el
Directorio del FMI aprob6 un Acuerdo Stand-By por
tres afios por US $790 millones para hacer frente a
la crisis global.

Medida se mantiene: En enero de 2009 el Banco
Mundial aprob6 un préstamo por US $450,0
millones para fortalecer la sostenibilidad fiscal, la
gobernabilidad, la transparencia en el uso de los
recursos publicos y mantener constante la mejora de
la proteccion social y la educacion.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

En el plan global contra la crisis se anuncid la creacion del
programa de comunidades urbanas solidarias, cuyo objetivo
es mejorar la vida en los asentamientos urbanos precarios a
través del mejoramiento de la infraestructura y los servicios
publicos basicos, la reparacidn y construccion de 11.000
viviendas, el otorgamiento de un bono de educacién para
nifios y jévenes de 6 a 18 afios y la adopcién de medidas
para aumentar la seguridad ciudadana.

Medida se mantiene: El programa Comunidades
Solidarias Urbanas sigue vigente.

Se construirdn 25.000 viviendas urbanas (entre las que se
incluyen 2.000 con subsidio estatal para la adquisicion de
terrenos) y se hardn 20.000 construcciones de techo y piso
en comunidades rurales de municipios en condiciones de
pobreza extrema.

Medida se mantiene: La construccion se esta
llevando a cabo.

Se ampliard y perfeccionard el programa Red Solidaria,

que se denominara Comunidades Solidarias Rurales.

Se mejorard la calidad y se ampliara la cobertura de los
servicios de agua, electricidad, saneamiento basico, salud

y educaci6n en municipios en condiciones de pobreza.
Ademas, se otorgara una pension bésica a toda la poblacion
adulta mayor en los 100 municipios cubiertos por la Red.

Medida se mantiene: El programa Comunidades
Solidarias Rurales sigue vigente.

Se dard atencion integral de salud y nutricion a nifios y

nifias de entre 0 y 3 afios en 100 municipios donde existe

un alto grado de desnutricion. Se ampliaré el programa de
alimentacion escolar en centros educativos urbanos (en lo
que resta de 2009 se beneficiard a otros 500.000 estudiantes,
desde el nivel parvulario hasta el tercer ciclo). Se entregardn
de manera gratuita uniformes y Utiles escolares.

Medida realizada

Se garantizara temporalmente (por seis meses) el acceso
a los servicios de salud del ISSS a personas que cotizan

y que hayan perdido su empleo. Se eliminarén las cuotas
para el acceso a servicios de salud pablica y se dotard de
medicamentos esenciales a todos los establecimientos del
sistema publico de salud.

Falta informacion sobre la medida

En junio de 2009 se cre6 la pension basica universal para
42.000 adultos mayores de 70 afios que no cuentan con
seguro social y que residen en los 100 municipios mas
pobres del pais.

Medida realizada

Nueva medida: En febrero de 2010 el BID aprobé un
préstamo por US$ 200 millones para un programa
de dos afios para el fortalecimiento fiscal y el
financiamiento de programas sociales.

Nueva medida: En julio de 2010 se formalizaron
tres préstamos con el Banco Mundial (BM) por

$ 230 millones, destinados al proyecto de apoyo al
ingreso y empleo ($ 50 millones); fortalecimiento
de gobiernos locales ($ 80 millones); y apoyo a
programas sociales y recuperacion econémica

($ 100 millones).
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Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
GUATEMALA Modificacion del encaje bancario Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y Provision de liquidez en moneda extranjera

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
econdmica
internacional en
2011.

Flexibilizacion temporal y moderada del cémputo
del encaje bancario (noviembre de 2008).

Medida terminada

Requerimiento de reservas genéricas para
cartera crediticia (cobertura del 100% de la
cartera en dificultades).

Medida se mantiene: Siguiendo los
incrementos paulatinos previstos en la

ley de 2009, los bancos estén obligados a
mantener una reserva de 100% respecto a
la cartera vencida a partir de 2011.

Provision de liquidez en moneda nacional

Suspension temporal de colocaciones de
certificados de depésito a plazo fijo (plazos
mayores de siete dias) y habilitacion de una
ventanilla para su rescate anticipado.

Medida terminada

Se aumento la liquidez durante diciembre de
2008 mediante la utilizacion de los recursos de
caja del gobierno central.

Medida terminada
Cambios en la tasa de politica monetaria

Medida terminada: En 2011 para
contrarrestar el calentamiento de la
economia, la Junta Monetaria del Banco
de Guatemala decidié aumentar la tasa de
interés lider de politica monetaria de un
4,5% en 2010 a un 5,5% a partir del 29
de septiembre de 2011 como respuesta a
la mayor inflacion. Anteriormente, la tasa
se habia mantenido al 4,5% a lo largo de
2010, después de una serie de reducciones
durante 2009 (de 7,25% a 4,25%).

beneficios tributarios

La mayor parte de las medidas aplicadas forma parte del
Programa Nacional de Emergencia y Recuperacion Econémica
(PNERE), puesto en marcha en enero de 2009.

Medida terminada
Aumento o anticipacion del gasto

Se priorizara el gasto en infraestructura fisica y social con uso
intensivo de mano de obra.

Medida terminada

Programas de desarrollo de 950 millones de délares
financiados con préstamos externos.

Medida terminada
Otras medidas

Ante la reduccion de los ingresos tributarios como
consecuencia de la crisis, principalmente aquellos asociados

al comercio exterior, el Congreso aprob6 una ampliacion de

la emision de bonos en moneda nacional por 380 millones de
délares. En noviembre se aprob6 un préstamo por 350 millones
de délares (el 41,5% se recibiria en 2009 y el resto en 2010)
con el Banco Mundial. La mayor parte de estos recursos se
destinaria a desarrollo social e inversién en infraestructura.

Medida terminada

Habilitacién por parte del banco central de una ventanilla
para inyectar liquidez en délares con cupos establecidos.
Medida terminada.

La Junta Monetaria autoriz6 al Banco de Guatemala a
suministrar liquidez en délares a los bancos del sistema
por un monto méaximo de 290 millones de délares hasta
el 31 de mayo de 2009.

Medida terminada.

Politica cambiaria

Se modificd el margen de fluctuacion del promedio mévil
del sistema cambiario flexible del 0,50% al 0,75%.

Medida se mantiene, con un margen de fluctuacion
de la regla cambiaria de 0,60% durante 2010y 2011,
manteniendo invariables los demds pardmetros.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

En julio de 2009 se presentd el programa de mejoramiento
y construccion de vivienda de interés social Casas para
todos. Durante la primera etapa se construirdn 5.600
unidades de hasta 28.500 délares, financiadas por el Banco
Multisectorial de Inversiones, asi como 2.200 viviendas de
hasta 13.000 ddlares, financiadas por el Fondo Nacional
para la Vivienda Popular. Por dltimo, el Ministerio de
Vivienda licitard la construccion de 1.500 viviendas por un
precio de 5.000 dolares.

Medida se mantiene: La inversion se esta llevando
a cabo.

Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Creacion de un servicio de liquidez denominado Fondo para Financiamiento
de la Vivienda como mecanismo para proveer lineas de crédito para
financiamiento de vivienda, asi como un fondo de garantia orientado a las
entidades del sistema bancario con el fin de multiplicar la disponibilidad de
financiamiento del sector vivienda.

Medida se mantiene.

Pymes

Puesta en marcha de un programa para el fortalecimiento de las pymes.
Medida se mantiene.

Turismo

Estrategia de promoci6n del turismo tanto de extranjeros como de nacionales.
Medida se mantiene.

Industria

Proyectos relacionados con la energia eléctrica, térmica, hidroeléctrica y de
explotacion petrolera.

Medida se mantiene.
Agropecuario

Como parte del reordenamiento presupuestario, se aseguré una asignacion

de los recursos necesarios para apoyar el desarrollo productivo en el drea

rural, a través del Programa de Desarrollo Rural (PRORURAL) (50 millones de
délares), la Asociacion Guatemalteca de Exportadores (AGEXPORT) (2 millones
de ddlares), el Ministerio de Agricultura, Ganaderfa y Alimentacion/Fondo
Internacional de Desarrollo Agricola (MAGA/FIDA) (17 millones de ddlares),

el Programa de Incentivos Forestales (PINFOR) (12 millones de délares), la
entrega de fertilizantes (26 millones de délares) y el arrendamiento de tierras (10
millones de délares).

Medida terminada

Politica laboral

Incremento del 10,6% del salario minimo para trabajadores
del drea agricola y 7,2% del drea no agricola, excepto

la maquila debido a falta de consenso en una comision
encargada de decidir el aumento.

Medida se mantiene.

Regularizacién del trabajo de tiempo parcial mediante las
reformas legales necesarias.

Medida se mantiene.
Programas sociales

Se busca una asignacion presupuestaria que garantice

la consolidacién del programa Mi Familia Progresa, asf
como de otros programas de cardcter social. Para finales
del afo se espera que se sumen 200.000 familias mas de
47 municipios para Ilegar a un total de 458.000 familias
beneficiadas directamente.

Medida se mantiene: Desde la puesta en marcha del
programa en 2008, los niveles de salud y educacion
han mejorado. Hasta finales de 2010, se han
entregado 2.041,6 millones de quetzales (alrededor
del 0,62% del PIB de 2010) en transferencias
monetarias condicionadas. El programa se mantuvo
en 2011 pero no se ampli6. El probable que el
programa continie también en 2012.

Disefio y ejecucion de medidas de estimulo a la actividad
productiva sostenible en los municipios de mayor pobreza.

Medida se mantiene.

Ejecucion de programas de desarrollo rural con una
asignacion presupuestaria total de 70 millones de délares
para 2009.

Medida terminada

Se activaran en el Congreso nacional 10s procesos
relativos a los préstamos comprometidos con organismos
multilaterales; se gestionara con organismos regionales e
internacionales el mantenimiento de Iineas de crédito a los
bancos del sistema financiero.

Medida se mantiene: En 2009 y 2010 se aprobaron
lineas de crédito con organismos internacionales.

Suscripcion de un acuerdo de derecho de giro, de carédcter
precautorio con el Fondo Monetario Internacional.

Medida se mantiene.

En febrero de 2009 se aprobaron cinco préstamos externos
que totalizan 950 millones de délares orientados a financiar
diversos programas de desarrollo.

Medida se mantiene.

Gestiones ante el BID y el BCIE para la apertura de lineas de
crédito para el sector privado.

Medida se mantiene: Se aprobaron lineas de crédito,
aunque por montos pequefos, de alrededor de 100
millones de ddlares.

En junio de 2009, el FMI inauguré en Guatemala el Centro
Regional de Asistencia Técnica para Centroamérica,
Panamay la Repuablica Dominicana, con el objetivo de
fomentar el crecimiento y el desarrollo en la region y
contribuir a impulsar la integracion econémica regional.

Medida se mantiene.
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HAITI Cambios en la tasa de politica monetaria Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y Financiamiento y apoyo a exportadores
En el caso de Medida se mantiene: Las tasas de interés beneficios tributarios Medida se mantiene/nueva medida: A iniciativas de

Haiti, las medidas
emprendidas a
partir de enero
2010 pretenden
hacer frente al
impacto y las
consecuencias
del terremoto,
mas que al
dificil entorno
en la economia
mundial.

Las medidas han
enfocado en tratar
de fomentar la
reconstruccion
asi como la
promocion

de inversion,
acompafiado

de un conjunto
de medidas de
corte social, que
abarcan tanto

las respuestas
humanitarias
€OmMo nuevas
iniciativas a favor
de los grupos de
poblaciéon més
afectados.

(interbancaria) se han mantenidas a la baja
—de 5% a 3% desde enero 2011— para
impulsar una mayor reactivacion del crédito.

Otras medidas

Nueva medida: Se creé un fondo de
garantia al sistema bancario —de
aproximadamente 35 millones de
délares— operacional desde finales del
afio 2010 para cubrir los riesgos de una
mayor incidencia de la cartera morosa.

Programas de subsidio a los gastos de alimentacion
y transporte.

Medida se mantiene (alimentacion).

Medida terminada: En marzo de 2011, el gobierno de
Haiti retird el subsidio a los productos petroleros.

Nueva medida: El presupuesto de marzo 2011 establecio
la desgravacion de las importaciones de maquinaria

y equipo por parte de las empresas productivas que
sufrieron dafios a raiz del terremoto, asi como de ciertos
bienes relacionados a la vivienda (por ejemplo casas
prefabricadas hasta un valor de $ 150.000 ddlares).

También se enunciaron medidas como la reduccion

0 exencion de impuestos y derechos por préstamos
hipotecarios, beneficios o indemnizaciones recibidas
después del terremoto.

Estados Unidos, se esta reforzando el programa de
facilitacion de exportaciones de la industria maquiladora
(prendas de vestir sobre todo) a Estados Unidos (HOPE,
preexistente) pero de mayor extension (HELP, Haiti
Economic Lift Program Act, mayo 2010 que entr¢ en
vigor en noviembre 2010).

Politica cambiaria

Nueva medida: La abundancia relativa de délares en

la economia (por remesas y donaciones) ha permitido
niveles de acumulacion de reservas de la autoridad
bancaria (BRH) que se elevaron a casi 1.200 millones de
dolares a fines del afio fiscal 2011 (en septiembre).
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Nueva medida: En agosto 2011, se aprobd uno de los programas
mas importantes (por los montos involucrados, de aproximadamente
30 millones de ddlares) que abarca en 16 barrios de la capital

y 6 campamentos un conjunto de acciones para iniciativas de
reconstruccion en dichos barrios para permitir el regreso a viviendas
dignas de quienes habitan desde el terremoto en campamentos.

Pymes

Medida se mantiene con modificaciones: Se estan reforzando los
fondos fiduciarios y programas de apoyo a PyME (cf. Fonds de
Développement Industriel, preexistente, del banco central).
Industria

Medida se mantiene con modificaciones: Se esté reforzando la
promoci6n de la industria maquiladora (nuevo polo en noreste del
pais...) al amparo de la mayor extension de facilidades arancelarias
(leyes HOPE y HELP con los Estados Unidos).

Agropecuario

Politicas de desarrollo productivo en el sector agricola.

Medida se mantiene con modificaciones: Nuevo enfoque de las
medidas en la revitalizacion de la agricultura después del terremoto.

Programas sociales

Programas de subsidio a los gastos de alimentacion
y transporte.

Medida se mantiene (alimentacion).

Medida terminada: En marzo de 2011, el gobierno de
Haiti retir6 el subsidio a los productos petroleros.
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HONDURAS

(No se dispone
de informacion de
actualizacion.)

Modificacion del encaje bancario

Reduccion del encaje legal del 12% al 10%
(octubre de 2008).

Reduccion del encaje en délares y en lempiras
de bancos cuya cartera de crédito esté destinada
al menos un 60% a actividades productivas
(diciembre de 2008).

Provision de liquidez en moneda nacional

Se prevé la flexibilizacion de los requisitos para
que la banca privada ponga a disposicién del
sector productivo 1.160 millones de dolares que
tiene de exceso de liquidez. Se readecuaran las
deudas de los productores morosos para que
puedan enfrentar Ia crisis financiera o la causada
por fenémenos naturales. EI gobierno compartird
el riesgo crediticio con el sistema bancario

para estimular el otorgamiento de créditos a los
productores.

El banco central desembolsé aproximadamente
120 millones de délares provenientes de fondos
plblicos y de fuentes multilaterales a través

del fideicomiso del Banco Hondurefio para la
Produccién y la Vivienda (BANHPRQVI).

Cambios en la tasa de politica monetaria

La tasa de politica monetaria se redujo al 5,75%
en marzo de 2009. A mediados de abril, esta
tasa se redujo nuevamente al 4,5% y en junio se
redujo al 3,5%. Sin embargo, ante las posibles
presiones sobre las reservas internacionales, la
tasa se incrementd al 4,0% en julio.

Otras medidas

Se prevé el fortalecimiento del sistema financiero,
garantizando los depositos de los ahorristas, y la
capitalizacién del fondo del seguro de depésitos.
Ademés, se creara un fondo especial para proteger
al sistema financiero.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Para enfrentar el alza en los precios del petréleo y los alimentos,
sobre todo en el sector urbano, el gobierno implementé una
serie de medidas para subsidiar el combustible y estabilizar los
precios de los alimentos a mediados de 2008.

En enero de 2009, el Congreso nacional aprob6 un nuevo
decreto sobre la exencion de impuestos sobre la renta para
los empleados que ganan menos de 7.940 délares al afio. Este
decreto entrd en vigencia en el afio fiscal 2009.

Aumento o anticipacion del gasto

Se prevé acelerar la ejecucion de la inversion pablica para
preservar el crecimiento con equidad y generar empleo,
particularmente en el drea de infraestructura de carreteras y
energética, asi como ampliar el monto de inversion pablica a
750 millones de dolares.

Otras medidas

La administracion anuncié un programa de austeridad fiscal

que supuso una reduccion del presupuesto del 8,2% en 2009
respecto de 2008 y una disminucion del gasto corriente del
gobierno central del 10%. Se reduciran los gastos en compra de
vehiculos, vidticos, compra de combustible y publicidad.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Vivienda

Lineas de crédito temporales de aproximadamente 106 millones de délares para
préstamos hipotecarios para viviendas sociales nuevas.

Compromiso de la Republica Bolivariana de Venezuela de comprar bonos
hondurefios por un valor de 100 millones de dolares para programas de vivienda.

Pymes

EI BID concedid 2,1 millones de délares a la Red de instituciones de
microfinanzas de Honduras (REDMICROH) para ofrecer crédito blando a
mypymes. Este fondo no es reembolsable y permitira mejorar el acceso y la
ampliacion de la cobertura del servicio financiero en segmentos de bajos
ingresos, con especial énfasis en las zonas rurales del pais.

Los fondos publicos para el financiamiento del sector privado serdn otorgados
con tasas preferenciales para las pymes.

Se brindard apoyo dirigido al sector social de la economia por un monto de 32
millones de ddlares para financiar las micro y pequefias empresas agricolas, y
de 21 millones de dolares para el apoyo a otros sectores sociales.

Agropecuario

El gobierno implementd una serie de medidas en 2008 para incrementar la
disponibilidad de recursos productivos en el sector agricola, sobre todo para
asegurar el abastecimiento de granos basicos y evitar la especulacion en torno
a Sus precios.

Firma de acuerdos con el gobierno venezolano y en el marco de la Alternativa

Bolivariana para América Latina y el Caribe (ALBA): acuerdo bilateral sobre la

seguridad alimentaria entre Honduras y la Republica Bolivariana de Venezuela;
préstamos de hasta 30 millones de ddlares para productores agricolas.

Se destinaran 42 millones de délares en bonos para el pago de la mora agraria
y la titulacién de predios urbanos. EI gobierno pagard a los propietarios de la
tierra rural para poder otorgar titulos definitivos al sector reformado e incorporar
a los propietarios al sistema productivo.

Industria

Se realizard una inversion financiera de 530 millones de délares de fondos
publicos para financiamiento del sector productivo privado. Ampliacion de

los créditos para el sector de la construccion, las urbanizaciones, las naves
industriales, los centros comerciales y educativos, los hospitales, los hoteles

y otras actividades. Se prevé el financiamiento de la construccién de pequefios
proyectos hidroeléctricos. Del total, hasta abril de 2009 se habian desembolsado
aproximadamente 40 millones de dolares.

Se brindard apoyo al sector productivo por medio de medidas relativas a la
energfa eléctrica y los combustibles.

Otras medidas

Se creardn lineas de crédito para facilitar el pago a los proveedores y a

los contratistas, asf como para el pago por obras y servicios de salud y a
microempresas.

Se prevé otorgar facilidades y apoyo a las empresas para el proceso de
licenciamiento ambiental.

Politica laboral

En enero de 2009 se aprobd un nuevo salario minimo de
290 dolares mensuales en las zonas urbanas y de 215
délares mensuales en las zonas rurales.

Programas sociales

Se incremento el presupuesto de programas como los

de merienda escolar, matricula gratis, de las escuelas
comunitarias (en el rea rural), paquete basico de servicios
de salud, reforestacion, varios bonos educativos, y los
subsidios al combustible y la energia eléctrica.

Se prevé brindar apoyo por un monto de 159 millones de
ddlares destinados a viviendas sociales, pymes agricolas y
otros sectores sociales.

El gobierno solicitd, en conjunto con otros gobiernos
de la region, préstamos al Banco Centroamericano
de Integracion Econémica y al BID.

En marzo de 2009 se ampliaron las transferencias
sociales de 150.000 a 220.000 familias localizadas en los
municipios mas pobres.
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No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
econdmica
internacional

en 2011.

Provision de liquidez en moneda nacional

Lineas adicionales de financiamiento de corto
plazo para la banca. Autorizacion temporal a
los bancos para dotar de liquidez a sus propios
fondos de inversién.

Medida terminada: Del mes de septiembre
de 2008 a junio de 2009 se han otorgado
17,838 millones de pesos para lineas

de crédito puente, de los cuales se han
dispuesto 4,006 millones de pesos.

Se anuncio un plan de recompra de valores
gubernamentales de mediano y largo plazo de
hasta 2.830 millones de dolares.

Medida realizada/terminada: Los bonos
recomprados fueron cancelados.

La Secretarfa de Hacienda y Crédito Pdblico
(SHCP) y el banco central anunciaron un
recorte de las emisiones de deuda de largo
plazo y el lanzamiento de un mecanismo de
intercambio de tasas de interés para llevar
dinero a los mercados.

Medida realizada: A partir de noviembre de
2008, se realiz6 una reduccion en el monto
a subastar de los Bonos a tasa fija en los
plazos de 10, 20 y 30 afos, asi como una
reduccion en los montos a subastar de
UDIBONOS en los plazos de 10 y 30 afios.

El banco central estableci6 un programa de
canjes de tasa de interés por 6.000 millones de
délares. Este programa permitic a los bancos
intercambiar la exposicion de instrumentos con
tasa fija a largo plazo por titulos de tasa variable
a corto plazo.

Medida terminada

En 2009 Nacional Financiera (NAFIN) y
Bancomext otorgaran financiamiento por mas
de 12.810 millones de dolares para apoyar a 1,3
millones de empresas. Estos recursos superan
un 24% a los autorizados en 2008. Esta medida
pretende dar liquidez a las empresas e inducir a
la banca comercial a aumentar sus préstamos.

Falta informacion sobre la medida.
Cambios en la tasa de politica monetaria

El Banco de México redujo gradualmente su
tasa objetivo de politica monetaria, de un
8,25% a principios de 2009 a un 4,50% en
julio del mismo afio. Se espera que la tasa no
siga disminuyendo.

Medida se mantiene: La tasa de politica
monetaria no se ha modificado desde
entonces.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

El 3 de marzo de 2008 se presentd el programa de apoyo a

la economia, que incluy6 10 medidas en materia tributaria,

de aportaciones a la seguridad social, fomento al empleo,
simplificacion arancelaria, gasto publico, desarrollo en zonas
marginadas, tarifas eléctricas y financiamiento a la banca de
desarrollo para impulsar la actividad econémica, la inversion y
el empleo.

El Acuerdo nacional en favor de la economia familiar y el
empleo (ANFEFE), anunciado el 7 de enero de 2009, incluye los
siguientes puntos:

i) Durante 2009 se congelaran los precios de las gasolinas y
se reducird un 10% el precio del gas licuado de petréleo.
Asimismo, se reduce un 75% el aumento del precio del
diésel.

Medida realizada/terminada: A partir de enero de 2009,

se congelaron los precios de las gasolinas y comenzaron

a subir de nuevo a partir de enero de 2010. El precio del

gas licuado de hecho fue reducido, y a partir de enero

2010 también comenz6 a incrementar, tal como el precio

del diésel.

ii) Se reducird el precio de la electricidad. Asimismo, se
modificara la férmula de determinacion de las tarifas
eléctricas industriales y se permitird que un mayor ndmero
de empresas puedan optar por una tarifa de cargos fijos por
12 meses.

Medida realizada/terminada: Mientras se redujeron las
tarifas eléctricas en 2009, volvieron a subir a partir de
2010.

El 25 de marzo de 2009, se emitié un decreto a fin de acelerar la
devolucion de saldos a favor, cobrar adeudos fiscales en abonos
y, en algunos casos, ofrecer condonacién de multas.

Medida realizada
Aumento o anticipacion del gasto

El 8 de octubre de 2008 se anuncid el programa para impulsar
el crecimiento y el empleo (PICE), que consta de lo siguiente:

i) Estimulo fiscal de 6.390 millones de délares, equivalente al
0,7% del PIB, destinado en general a un gasto adicional
en infraestructura.

ii) Aumento de financiamiento durante 2009 de 11.680
millones de ddlares: 9.200 millones a través de la banca
de desarrollo y 2.480 millones a través del Fondo Nacional
de Infraestructura.

iii) Programa de compras del gobierno para apoyar el
desarrollo de las pymes.

iv) Reforma integral al esquema de inversion de Petréleos
Mexicanos (PEMEX) y reformas para acelerar el gasto
en infraestructura.

Provision de liquidez en moneda extranjera

El Banco de México establecié una linea de canje (swap) de
30.000 millones de ddlares con la Reserva Federal de los
Estados Unidos.

Medida terminada: La medida se estableci6 en octubre
de 2008 con una vigencia hasta abril de 2009. Fue
extendida dos veces hasta que se termind el 1 de febrero
de 2010.

Disminucién de aranceles

Baja arancelaria, particularmente de productos que se
importan de pafses con los que México no tiene tratados de
libre comercio.

Medida se mantiene.
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Vivienda

En el marco del ANFEFE se otorgara un aumento de los apoyos crediticios para
la adquisicion de vivienda popular.

Medida se mantiene: A partir de 2007, y a través de la Secretaria

de Desarrollo Social (Sedesol), el Fideicomiso Fondo Nacional de
Habitaciones Populares (Fonhapo), ha invertido més de 10 mil
millones de pesos para apoyar y mejorar la vida de las familias en
pobreza patrimonial. Hasta mediados de 2011, se han beneficiado

casi 3.5 millones de personas, mediante la entrega de méds de 790 mil
subsidios, de los cuales unos 110 mil han sido para la construccion de
viviendas y més de 680 mil para ampliaciones 0 mejoramientos.

Pymes
En el marco del ANFEFE se implementardn las siguientes medidas:

i) El gobierno federal realizara por lo menos el 20% de sus compras a las
pymes mexicanas a partir de 2009.

ii) Se establecerd un fideicomiso de 350 millones de ddlares para iniciar
el programa para el desarrollo de pymes proveedoras de la industria
petrolera nacional.

iii) Se brindaré asesorfa técnica a las pymes y se les otorgardn recursos a través
del fideicomiso México Emprende que contara con 500 millones de ddlares
para generar apoyos por 17.690 millones de dolares en créditos durante el
periodo 2009-2012.

Medidas se mantienen: En los informes de gobierno se menciona que sf hubo
mayores recursos para Pymes en 2009, aunque no se puede distinguir cuanto
se debe efectivamente a la crisis.

Afin de resarcir los dafios causados por el brote de gripe por el virus A(HIN1) el
gobierno federal anuncid el otorgamiento de 779 millones de ddlares provenientes
de recursos fiscales para contratar garantias por 156 millones de délares. Estos
recursos se gestionaran a través de NAFIN, Bancomext y, en menor grado,
Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA) y Financiera Rural.

Una suma que asciende a 354 millones de délares se destinard a apoyar a las pymes.

En julio, NAFIN puso a disposicion de la banca comercial 180 millones de délares
adicionales para apoyar a las pequefias y medianas empresas afectadas por la
influenza mediante el otorgamiento de créditos y la reestructuracion de préstamos.

Medida terminada
Agropecuario

En el marco del ANFEFE, el crédito para el sector rural, a través de Financiera
Rural y los Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura (FIRA),
aumentard un 10%, llegando a los 5.945 millones de ddlares.

Medida realizada/se mantiene

Entre las medidas para resarcir los dafios causados por la gripe por el virus
A(HTN1) se destinardn 71 millones de délares al sector porcicola.

Medida realizada/terminada
Turismo

Entre las medidas para resarcir los dafios causados por la gripe por el virus
A(H1N1) se destinardn 142 millones de délares a empresas del sector turismo,
restaurantes y esparcimiento.

Medida terminada

Politica laboral

Asignacion adicional (50 millones de délares en marzo

de 2008) al sistema nacional de empleo y capacitacion,
utilizada para ampliar la cobertura y la calidad del Servicio
Nacional de Empleo.

Medida realizada

En diciembre de 2008 se acordd otorgar un incremento
general de los salarios minimos para 2009 del 4,6%.

Medida realizada

En el marco del ANFEFE se implementardn las siguientes
medidas:

i) Ampliacion del 40% del programa de empleo temporal a
nivel federal respecto de lo previsto, hasta alcanzar 160
millones de dolares en 2009.

Medida se mantiene: EI programa de empleo temporal
(PET) ya existia anteriormente, y sigue en vigencia.

i) Programa de preservacion del empleo. Se destinarén
140 millones de délares con el fin de resguardar las
fuentes de trabajo en las empresas mas vulnerables al
entorno internacional y que se declaren en paro técnico.

Medida terminada en diciembre de 2009. La
ventanilla de solicitudes cerré en septiembre de
2009 sin que se haya aplicado el monto completo
originalmente asignado. A 1 de septiembre de 2009,
el programa contribuy6 a la preservacion de 196.008
empleos directos.

i) Ampliacion de la capacidad de retiro de ahorro en caso
de desempleo.

Medida se mantiene.

iv) Ampliacion de la cobertura del seguro social para
trabajadores desempleados.

Medida se mantiene.

v) Fortalecimiento del servicio nacional de empleo. Para
ello, se empleard un presupuesto aproximado de 88
millones de dolares.

Medida realizada

Programa de apoyo a los trabajadores (Programa para la
preservacion del empleo) que resultaran afectados por
paros técnicos en industrias dedicadas a la fabricacion,

el ensamblado y la reparacion de maquinaria y equipo no
eléctrico, eléctrico y electronico, asi como del transporte
y la fabricacion de autopartes. El programa prevé apoyar
alrededor de medio millon de fuentes de empleo con
recursos de hasta 140 millones de dolares. Este programa
se puso en marcha el 11 de febrero de 2009 y es un
complemento del Acuerdo nacional en favor de la economia
familiar y el empleo.

Medida terminada en diciembre de 2009 (véase arriba)

El crédito del Banco Mundial y del Banco Interamericano de
Desarrollo se incrementard a 7.100 millones de délares (5.300
para el gobierno federal y 1.800 para la banca de desarrollo).

Falta informacion sobre la medida.

El FMI otorgé una linea de crédito contingente con vigencia
hasta abril de 2010 por 47.000 millones de délares, de
cardcter preventivo. Este instrumento actuard como blindaje
financiero para la economia.

Medida se mantiene: México no uso esta linea de
crédito. En marzo del 2010 se renovo esta linea de
crédito flexible con el FMI y se amplié en enero de
2011 a 72.000 millones de délares.

Aprobacion del FMI para destinar 4.000 millones de dolares
al Banco de México (BANXICO) en derechos especiales de
giro (DEG); esta asignaci6n no esta relacionada con la linea
de crédito contingente y el pais no tendra que desembolsar
TecuUrsos para recibirla.

Medida realizada: EI Banco de México reporta que
recibié en 2009 un total de 2.561,2 millones de DEG,
recursos que se sumaron a la reserva internacional.

Obtencion de un préstamo del Banco Mundial de 1.500
millones de ddlares para programas sociales.

Medida realizada/se mantiene: El 25 de abril de 2009
el gobierno federal suscribié con el Banco Mundial
(BM) un préstamo por 1.503,8 millones de ddlares
para fortalecer el Programa de Desarrollo Humano
Oportunidades, a fin de apoyar a poblaciones
vulnerables a cubrir necesidades bésicas en
educacion, salud y nutricion. El préstamo se contrat6
a una tasa variable con un plazo de amortizacion de
16 afios, que serd pagado en una sola exhibicion.
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Medidas realizadas/terminadas: A partir segundo semestre de
2009, el gobierno empez6 a retirar los estimulos y desde fines
de 2009 se anunciaron recortes en el gasto pablico con el
objetivo de mantener un equilibrio fiscal.

En el marco del ANFEFE, se acelerara el Programa Nacional de
Infraestructura. La inversion impulsada en este rubro por los
sectores publico y privado alcanzard los 40.340 millones de
délares en 2009.

Otras medidas

El gobierno adquirid coberturas a 70 délares por barril contra
fluctuaciones en el precio del petréleo (el costo de dichas
coberturas fue de 1.500 millones de délares, que asegurarian el
90% de las exportaciones). Ademas, se cuenta con los recursos del
Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Petroleros.

Medida realizada en noviembre de 2008.

Recorte de 6.000 millones de ddlares en el gasto pablico (cerca del
4% del presupuesto original). El deterioro de las finanzas publicas
debido a la fuerte disminucion de la actividad econémica y la baja
del volumen de petroleo exportado ha provocado una caida de los
ingresos publicos, la que motivé esta medida.

Medida realizada: La caida del precio del petrdleo y de
otros hidrocarburos en 2009 ha llevado a una disminucién
de 480.1 mil millones de pesos en los ingresos pablicos
respecto a la estimacion de la Ley de Ingresos para 2009.
Ante ello, y en cumplimiento de lo establecido en el articulo
21 de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad
Hacendaria, en mayo de 2009 el gobierno federal adopt6
medidas de ahorro y austeridad y ajust6 el gasto de
operacion y administrativo de las dependencias y entidades
de la APF, con lo cual estimd obtener ahorros en gasto
corriente por aproximadamente 35 mil millones de pesos.
Posteriormente, el 23 de julio se anuncié un segundo ajuste
al gasto pablico, esta vez por 50 mil millones de pesos.

En septiembre de 2009, el Ejecutivo presentd el proyecto

de presupuesto de egresos de la Federacion para 2010, que
contempla una disminucion real del gasto. Para compensar la
reduccion de los ingresos publicos, en el paquete fiscal para
2010 se proponen modificaciones impositivas, que incluyen
un aumento en la tasa de algunos impuestos y la creacion de
Nuevos impuestos.

Medida realizada/se mantiene: Los presupuestos del
gobierno central para los afios 2010-2012 pretenden
mantener un equilibrio fiscal, en cumplimiento de lo
establecido en la Ley de responsabilidad hacendaria. Los
cambios mas importantes en materia de impuestos en
2010 fue el incremento del IVA del 15% al 16% v de la tasa
maxima del impuesto sobre la renta de 28% a 30%.

En diciembre el gobierno anuncid la contratacion de coberturas
petroleras para asegurar el precio del petréleo en 2010. Con el fin
de fortalecer los ingresos publicos el gobierno decretd aumentos en
el precio de la gasolina y del diésel.

Medida realizada
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Programa de impulso al turismo nacional, como apoyo tras el brote de gripe por
el virus A(HIN1). Este programa cuenta con una inversion de 85 millones de
ddlares para una campafia de publicidad en diversos medios.

Medida terminada
Industria

Reforma integral del esquema de inversion de PEMEX. Anuncio de la
construccion de una refinerfa de petréleo (PICE).

Medida realizada

Segun lo anunciado en el ANFEFE, ademés de los recursos ya aprobados,
PEMEX contard con 1.200 millones de dolares adicionales para inversion
y las entidades federativas con 990 millones de ddlares adicionales para
inversion en infraestructura.

Medida realizada

También dentro del ANFEFE, el Banco Nacional de Obras y Servicios Piblicos y
el Fondo Nacional de Infraestructura otorgaran créditos y garantias por més de

4.600 millones de délares para la ejecucion de los proyectos de infraestructura
con participacion privada previstos para 2009.

Medida realizada/se mantiene: EI Fondo Nacional de Infraestructura otorgarfa
apoyos que permitiran detonar proyectos por 35 mil millones de pesos en 2009,
e inversiones por mas de 125 mil millones de pesos en los préximos tres afios.

NAFIN anuncio el 17 de febrero la apertura de una linea de crédito de 670
millones de délares para la industria automotriz con tres componentes: el
primero, de 280 millones de dolares, para las financieras de marca, en el que
NAFIN aplicard el fondo para las lineas de crédito que tendran como destino
final el consumo de vehiculos; el segundo, igualmente de 280 millones de
délares, consiste en garantias para que la banca comercial otorgue préstamos
para la compra de un vehiculo, y el tercero, de 110 millones de ddlares para
los distribuidores de automdviles a una tasa preferencial (tasa interbancaria de
interés de equilibrio mas un 5%).

Medida terminada

NAFIN dio a conocer una linea de crédito para el sector de autopartes y un
préstamo adicional para los distribuidores. Ademés, el Banco Nacional de
Comercio Exterior otorgaré 980 millones de délares a este sector.

Medida terminada

Se anunci6 el Programa de Renovacion Vehicular mediante el cual se otorgaran
subsidios a los duefios de vehiculos de 10 afios 0 mas de antigtiedad para
reemplazarlos por vehiculos nuevos. En una primera etapa, el programa cuenta
con 35 millones de délares. EI programa fue modificado posteriormente para
ampliar el universo de autos susceptibles a chatarrizacion y para hacerlo mas
atractivo para los consumidores nacionales.

Medida terminada: Como se noto arriba, la medida fue reformada

en octubre de 2009 —eliminando el requerimiento de antigliedad de
vehiculos— para ampliar el alcance del programa. Ademas, la medida
se extendié mas alla de su fecha de terminacion planificada (30 de
noviembre de 2009), a marzo de 2010. Adn asi, no se otorgaron los 35
millones de délares programados para la segunda etapa del programa.

EI'9 de febrero se enviaron dos iniciativas de reforma que
tienen como finalidad reafirmar los compromisos de ese
acuerdo. En la primera iniciativa se reforman disposiciones
de la Ley del Seguro Social a fin de flexibilizar los requisitos
para acceder al retiro por desempleo, asi como aumentar el
monto disponible de retiro de los trabajadores. En la segunda
iniciativa se reforman diversas disposiciones del Instituto
del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores
(INFONAVIT) a fin de flexibilizar el uso de las contribuciones
de vivienda para que una parte de estas se destinen al ahorro
para el retiro.

Falta informacion sobre la medida.

El gobierno dard un apoyo a desempleados del sector urbano
de hasta 110 délares mensuales durante un periodo de cuatro
a seis meses con la condicidn de que participen en programas
sociales; esto se realizard a través del Programa de empleo
temporal urbano. Se estima que 60.000 trabajadores de las
zonas urbanas se beneficiaran de estas medidas.

Medida se mantiene: El Programa de Empleo Temporal
Urbano (PETU) sigue vigente.

El 25 de marzo de 2009, se anuncid la aplicacion de reglas
més flexibles para acceder al Programa para la preservacion
del empleo (0 programa de paros técnicos), con el fin de
suavizar los requisitos para que las empresas de los sectores
mas afectados puedan obtener apoyo. La flexibilizacion de las
reglas se concretard en cuatro aspectos:
i) Se hace retroactivo el periodo de apoyo a noviembre y
diciembre de 2008.

ii) Se extiende el programa para apoyar a empresas
manufactureras de la construccion, productos
electrénicos y autopartes.

iii) Se elimina el tramite de registro y aprobacidn previa de
las juntas de conciliacion y arbitraje para poder dictaminar
(Que Uuna empresa se encuentra ante un paro técnico.

iv) El programa no solo se limitard a los trabajadores que
ganen entre uno y diez salarios minimos, sino que la
empresa podrd elegir hasta el 75% de la plantilla, con
independencia del ingreso salarial.

En mayo se flexibilizaron nugvamente las reglas de acceso
a este programa. Entre las principales modificaciones
realizadas, se redujeron los requisitos y la informacion
solicitados a las empresas, se incorpord un apoyo
adicional de cuatro dolares por trabajador durante el
tiempo que durd la emergencia epidemioldgica, se
sustituyd la reduccion en némina por la disminucion de
las ventas diarias como criterio para calcular el apoyo
destinado a cada empresa y, finalmente, se utiliz el
bimestre enero-febrero de 2009 como referencia para el
calculo de la retencion de trabajadores.

Medida terminada en diciembre de 2009 (véase arriba)
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Otras medidas

Programa de apoyo federal al transporte masivo, con una inversion de
1.240 millones de dolares en 2009, apoyada por el Fondo Nacional de
Infraestructura (PICE).

Medida realizada
En el marco del ANFEFE se implementardn las siguientes medidas:

i) Apoyos directos o de financiamiento de 53 millones de délares para que las
familias de escasos recursos puedan sustituir sus aparatos electrodomésticos
por articulos nuevos mas eficientes en su consumo energético.

ii) NAFIN y Bancomext incrementardn un 21% el financiamiento directo e
inducido para las empresas y se llegard a un saldo de crédito de 12.460
millones de dolares.

iii) El crédito directo e impulsado por la banca de desarrollo en su conjunto se
incrementard més de 8.850 millones de délares en 2009 (un crecimiento de
més del 26%).

iv) Se registrard y daré difusion a una nueva marca que contenga el lema “Hecho

en México”, a fin de promover la adquisicion de bienes y servicios nacionales.

Medidas realizadas/terminadas: Durante 2009 el impulso asociado al
PICE y al ANEFE se estima en 1.8% en términos de su efecto sobre la
demanda agregada.

Tras la emergencia epidemioldgica causada por el brote de la gripe por el virus
A(H1N1), el gobierno anuncid la apertura de lineas de crédito, que llegan a
1.060 millones de dolares, para las empresas afectadas.

Ademés, entre las medidas para resarcir los dafios causados por la gripe por el
virus A(HIN1) se destinardn 212 millones de délares a empresas de aviacion.

Medidas terminadas

Se lanz6 el Programa de Apoyo para la Productividad, que
procura beneficiar a 105.000 trabajadores con capacitacion en
su drea laboral en el corto plazo, ademds de ofrecer asesoria
técnica a las pymes por parte de especialistas.

Medida terminada: EI Programa de Apoyo para

la Productividad (PAP) se lanz6 en enero de

2009. Durante ese afio, 184,453 trabajadores

se beneficiaron del programa, no obstante una
reduccion en el presupuesto original de casi 20%. Los
presupuestos para el programa en 2010y 2011 fueron
drasticamente reducidos, y en 2010 el programa

solo operd en el Distrito Federal. Para estos dos

afos, la poblacion objetivo del programa se redujo

a unas 1500 personas. En 2011, el presupuesto

para el programa fue revisado a cero y se termind el
programa.

Se pone en marcha el Programa emergente del Servicio
Nacional de Empleo, por un monto de 14 millones de
délares, con el fin de preservar la fuente laboral de més de
50.000 trabajadores del sector del turismo que trabajan en
los principales destinos turfsticos del pas. Los apoyos se
otorgaran a los trabajadores de menores ingresos y consisten
€N recursos que van de uno a dos salarios minimos por un
perfodo de hasta dos meses.

Falta informaci6n sobre la medida.
Programas sociales

EI 30 de abril de 2008 se puso en funcionamiento el
programa de apoyo alimentario en zonas de atencion
prioritarias, que se orienta a mejorar la alimentacion y
nutricién de los hogares en las localidades més alejadas
del pais que no reciben la atencion de otros programas
alimentarios del gobierno federal.

Medida se mantiene: El Programa de Apoyo Alimentario
(PAL) se crey6 en 2004 y sigue en vigencia. En los afios
2009y 2010, se dieron fuertes aumentos de los fondos
asignados, de un 182% en términos reales por afio. A
partir de 2010, PAL esta operado por la coordinacion
nacional de Oportunidades.

El Banco Mundial aprobé a principios de abril de 2009 un
préstamo de 1.500 millones de délares para expandir el
programa social del gobierno denominado Oportunidades.

Medida realizada/se mantiene: El 25 de abril de 2009
el gobierno federal suscribié con el Banco Mundial
(BM) un préstamo por 1.503,8 millones de ddlares
para fortalecer el Programa de Desarrollo Humano
Oportunidades, a fin de apoyar a poblaciones
vulnerables a cubrir necesidades basicas en
educacion, salud y nutricion. El préstamo se contratd
a una tasa variable con un plazo de amortizacion de 16
afios, que sera pagado en una sola exhibicion.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

NICARAGUA
(No se dispone
de informacion de
actualizacion.)

Provision de liquidez en moneda nacional

A través del Sistema de la Integracion
Centroamericana (SICA) se solicitd al Banco
Centroamericano de Integracion Econémica
(BCIE) extender una linea de crédito a sus
miembros para otorgar créditos a los bancos
centrales y privados.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y
beneficios tributarios

Se otorgaron subsidios a la compra de combustibles. Los
subsidios se focalizaron en el transporte urbano colectivo.

Aumento o anticipacion del gasto

EI'20 de enero el gobierno presentd el Programa de defensa de
la produccion, el crecimiento y el empleo 2009. Los principales
ejes del plan son: la estabilidad financiera y la cooperacion
externa, la inversion publica, el apoyo a la produccion y la
inversion privada, la promocién del empleo solidario y el
fomento de la austeridad fiscal.

Se destinaran 300 millones de ddlares a infraestructura vial,
escolar y de saneamiento.

Se aument6 el gasto del gobierno central en materia social.
Otras medidas

Se congelaron los salarios ptblicos y se redujo un 50% el
gasto en adquisicion de vehiculos, compra de equipos de
informética y viajes al exterior.

El 2 de marzo de 2009 se anuncid que serfa necesario un
nuevo recorte al presupuesto fiscal de 2009, que se suma a
los 66 millones de ddlares anunciados previamente. Se esta
evaluando la posibilidad de usar reservas internacionales
para cubrir faltantes en el presupuesto piblico. También se
anunciaron diversas medidas para mejorar la eficiencia de la
gestion pablica.

EI'23 de junio el poder ejecutivo envid a la Asamblea Nacional
la propuesta para una nueva disminucion del gasto de 41
millones de délares, que afectard a los rubros de la salud y

la educacion (entre otros), asi como a la Corte Suprema y los
municipios. Ademas, el gobierno propuso aumentar la deuda
interna 28 millones de ddlares mediante una mayor colocacion
de bonos.

En diciembre la Asamblea Nacional aprob6 una reforma fiscal
que permitird al gobierno recaudar cerca de 46 millones de
délares para cubrir parte del déficit presupuestario de 2010 y asf
cumplir compromisos adquiridos con el FMI.

Disminucion de aranceles

Se redujeron o eliminaron temporalmente los aranceles de
importacion a diversos productos (aceite comestible, frijoles,
pastas alimenticias y cebada, entre otros), con el objetivo de
contrarrestar el aumento de los precios internacionales de
los alimentos.

En junio de 2009 se decreto la exoneracion del pago hasta

el 30 de junio de 2010 de los derechos e impuestos a las
importaciones de materias primas, bienes intermedios, bienes
de capital, partes y accesorios para maquinarias y equipos
destinados a actividades agropecuarias y de las micro, pequefias
y medianas empresas industriales y pesqueras.

Politica cambiaria
Se mantendrd la tasa de deslizamiento del 5% anual y se
garantizard Ia libre convertibilidad de divisas. Ademas, se

buscard mantener las reservas internacionales en el nivel
logrado durante 2008.

Otras medidas

Se buscard abrir nuevos mercados y fortalecer el intercambio
comercial con la Federacion de Rusia, 1a Republica Islamica del
Irdn y los paises del ALBA.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Se anuncio que se construiran 4.800 viviendas financiadas por el BID y el Banco
Centroamericano de Integracion Econémica (BCIE).

Agropecuario

Se destinaran 17 millones de délares a fortalecer el Programa Productivo
Alimentario.

Se simplificaran los tramites para recibir beneficios de exoneracién para bienes
esenciales para el sector agropecuario y se otorgaran exoneraciones tributarias
a ese sector.

Turismo

Se promocionara el turismo a través de la eliminacién de visas.

Industria

Se facilitaran y simplificardn los trdmites de zonas francas para atraer inversion
extranjera directa. En mayo se cre6 una ventanilla dnica de servicios para
agilizar trdmites de empresas de zonas francas.

La Asamblea Nacional aprobd el 18 de mayo de 2009 un convenio de crédito

entre el BID y el gobierno por 40 millones de ddlares destinados a continuar con
el proyecto de mejoras al sistema de interconexion eléctrica de Centroamérica.

Politica laboral

Mediante acuerdos con cdmaras empresariales, se
buscara abrir el mercado laboral a profesionales
recién egresados de la universidad.

Se brindard capacitacion a grupos de desempleados,
especialmente jovenes, haciéndose hincapié en las
capacidades que requieren las zonas francas y otros
sectores productivos prioritarios.

Mediante el Programa Nacional de Insercién Laboral
se espera insertar a 1.000 jovenes en el mercado
laboral. Se cuenta con un servicio pablico de empleo
que promueve y facilita la vinculacion entre la oferta
y la demanda laboral.

Programas sociales
Se aument6 el gasto del gobierno central en materia social.

Se ofrecieron distintos tipos de apoyo y subsidios en
materia de alimentos a través del fortalecimiento o
lanzamiento de programas como el Programa Alimentos
para el Pueblo y el Programa de Distribucion y Venta de
Alimentos a Precio Justo.

Se realizaron transferencias a sectores vulnerables y de
£SCas0s recursos para amortiguar el alza de los precios de
los alimentos y la energia.

Através del Sistema de la Integracion Centroamericana
(SICA), se solicité al Banco Centroamericano de
Integracién Econdmica (BCIE) extender una linea de
crédito a sus miembros para otorgar créditos a los bancos
centrales y privados.

Se gestionara ante el BID un préstamo de 300 millones de
délares para canalizarlo al sistema financiero nacional, con el
objetivo de destinarlo al apoyo de actividades productivas.

Se buscard reestablecer las relaciones con la cooperacion
extranjera para reactivar los montos de ayuda al
presupuesto que no se recibieron en 2008.

Se buscard un préstamo de 200 millones de délares del
BCIE para fortalecer las actividades productivas.

Se construirdn 4.800 viviendas financiadas por el BID y
el BCIE.

La Asamblea Nacional aprobd el 18 de mayo de 2009

un convenio de crédito entre el BID y el gobierno por

40 millones de ddlares destinados a continuar con el
proyecto de mejoras al sistema de interconexion eléctrico
centroamericano.

El 28 de agosto, el Fondo Monetario Internacional entregé
al Banco Central de Nicaragua 150,7 millones de ddlares
como parte del apoyo financiero multilateral impulsado por
los 20 pafses mas industrializados del mundo (G-20), con
el objetivo de fortalecer sus reservas internacionales.

El FMI aprobo la segunda y tercera revision del Programa
Econdémico Financiero de Nicaragua, lo que representé

el desembolso de 36 millones de ddlares. Gracias a la
aprobacion de estas dos revisiones, Nicaragua podré optar
a desembolsos por 53 millones de ddlares del Banco
Mundial y el BID.
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Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
PANAMA Provision de liquidez en moneda nacional ~ Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y Financiamiento y apoyo a exportadores
No se anunciaron En marzo de 2009, el gobierno anuncié beneficios tributarios En agosto, el Banco Nacional de Panama cred un nuevo

nuevas medidas
para amortiguar
efectos negativos de
la desaceleracion
econémica
internacional

en 2011,

la ejecucion de un Programa de Estimulo
Financiero (PEF) con fondos de 1.110 millones
de délares. El propésito de este programa es
estimular el crédito y la inversion. Los fondos
provienen de préstamos de la Corporacion
Andina de Fomento (CAF), el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco
Nacional de Panamé (BNP).

Se modificd el PEF en junio, incluyéndose un
renglon adicional de crédito de 230 millones de
délares para estimular la inversién y financiar
créditos a corto plazo.

Se hicieron estas modificaciones después de no
aceptarse 500 millones de délares del BID. Con
estas modificaciones los fondos del PEF bajan a
610 millones de dolares.

Medida terminada: No hubo demanda por
parte de los bancos privados del Sistema
Bancario Nacional, asi que el saldo de

los préstamos a empresas financieras
disminuyé mes a mes durante 2009 en

vez de aumentar. En total, se realizaron
préstamos de 1.399 millones de délares en
2008, 669 millones en 2009 y 788 millones
en 2010.

Otras medidas

Panama reabrio su bono global 2015 en
marzo por 323 millones de délares para cubrir
necesidades de financiamiento previstas en la
ley de presupuesto general del Estado 2009.

Medida realizada Ya estaba parte del
Presupuesto de la Nacion aprobado en
diciembre de 2008.

El gobierno introdujo una nueva legislacion que disminuye

la tasa del impuesto a la renta de los trabajadores con un
salario mensual por debajo de 1.000 délares. A partir de

2009 se beneficiardn los que ganen menos de 2.500 délares.
Ademés, hay exenciones para el pago del impuesto a la renta de
trabajadores con salarios por debajo de 800 ddlares al mes.

Medida se mantiene: Cabe mencionar que la medida no
fue disefiada para enfrentar la crisis mundial, sino para
atenuar el efecto del aumento de la tarifa de 5% a 7%
del impuesto sobre la transferencia de bienes muebles
y prestacion de servicios destinados a financiar las
inversiones publicas que se describen en “Panama: Plan
Estratégico de Gobierno 2010-2014".

Otras medidas

esquema de financiamiento para impulsar las exportaciones y
mejorar el acceso al financiamiento de ese sector.

Medida se mantiene.

A mediados de junio el gobierno modifico la Ley de
responsabilidad fiscal para que el déficit pablico pueda
llegar a un méaximo del 2,5% del PIB siempre que la
economia de los Estados Unidos haya crecido durante
dos trimestres consecutivos a una tasa real del 1% o
menos y que el crecimiento de la economia panamefia
sea del 5% o menos durante 2 trimestres consecutivos.

Medida se mantiene. Aunque el déficit fiscal en 2009
solo representd 1.05% del PIB, 2.12% en 2010y
alrededor de 2% en 2011.

En octubre, se aprobo la primera fase de una reforma fiscal
que combate la evasion fiscal, grava concesiones y puso
en marcha una moratoria sobre el pago de multas sobre los
rezagos el impuesto sobre la renta para los que acuerden
efectivamente ponerse al corriente en sus pagos segun un
calendario establecido.

Medida se mantiene. En marzo de 2010, se promulg6 la
reforma tributaria, afectando la estructura del impuesto
ala renta, incrementando de 5% a 7% el impuesto
sobre la transferencia de bienes muebles y prestacion de
servicios (ITBMS), entre otros.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Agropecuario

Implementacion del Programa Agro Compita con financiamiento preferencial
a productores de alimentos vendidos en el mercado a precios mas bajos.
Mantenimiento del Programa de Solidaridad Alimentaria (entrega de
herramientas, insumos y animales para impulsar la produccion agropecuaria
de autoconsumo).

Medida se mantiene.

Programas sociales

El gobierno aprob6 un crédito por 11,1 millones de délares
para programas de mejora de la canasta bésica, subsidios
para productores de granos bésicos y programas de

salud para las personas no aseguradas en las regiones

de Chilibre, Las Cumbres y San Miguelito. Los fondos
seran canalizados por medio del Ministerio de Desarrollo
Agropecuario, con supervision del Ministerio de Salud.

Medida se mantiene.

Los usuarios cuyo consumo de energia mensual no supere
cierto rango recibiran un descuento en la tarifa.

Medida se mantiene (de hecho esté vigente desde
2005).

En octubre, se aprobd otorgar un bono mensual de 100
délares a los adultos mayores de 70 afios que no tengan
una jubilacion.

Medida se mantiene.

En enero, el gobierno anunci6 la ejecucion de un Programa
de Estimulo Financiero (PEF) con fondos de 1.110 millones
de ddlares. El propésito de este programa es estimular el
crédito y la inversion. Los fondos provienen de préstamos
de la Corporacion Andina de Fomento (CAF), el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Nacional de
Panamé (BNP).

En junio se hicieron modificaciones al PEF, después de no
aceptarse 500 millones de délares del BID.

Medida realizada

Medida se mantiene: Panamé continua usando préstamos
de entidades multilaterales para financiar parte de sus
ambiciosos programas de inversion puablica. En junio de
2011, se firmaron tres contratos de préstamos con la CAF
por un monto total de 513 millones de dolares. De ello, 400
millones de délares estardn dedicadas a la construccion del
Metro, mientras 100 millones se destinarén a inversiones
en el sector de agua potable y saneamiento, y 13 millones
al financiamiento de atencidn a emergencias ocasionadas
por fendmenos naturales.
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Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

PARAGUAY

A nivel nacional,
no se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
economica
internacional en
2011. En el marco
de MERCOSUR,
se autorizo

una ampliacién
temporal de

la lista de
excepciones al
arancel externo
comdn a partir de
2012.

Modificacion del encaje bancario

Reduccion de la tasa de encaje legal en moneda
nacional del 17% al 15% en octubre de 2008.
Para los depésitos a mas de un afio, en febrero
de 2009 se redujo al 0%.

Medida terminada: El tltimo estimulo de
liquidez fue retirado por el Banco Central
del Paraguay (BCP) en abril de 2011. La
tasa del encaje legal sobre los depositos
de las entidades financieras del pais,
bancos, empresas financieras y sociedades
de ahorro y préstamo para la vivienda en
moneda nacional para plazos menores

2 360 dias pasa de 15% a 18% y para

los depésitos en moneda extranjera del
mismo plazo pasa de 21% a 25%. Para los
depositos con plazos mayores a 360 dias
se mantiene la tasa de 0%.

Reduccion de la tasa de encaje legal en moneda
extranjera del 26,5% al 21% para los depésitos
de hasta 360 dias en octubre de 2008. Para los
depositos a més de 541 dias, en febrero de 2009
se redujo al 0%.

Medida terminada: En abril de 2011, la
tasa del encaje legal sobre los depositos en
moneda extranjera para plazos menores a
360 dias pasa de 21% a 25%.

Aumento de las provisiones bancarias de hasta
el 1,5% del total de la cartera de créditos para
las entidades que no cumplan con las exigencias
de la banca matriz (1° de enero de 2009).

Medida se mantiene
Provision de liquidez en moneda nacional

Habilitacion de una linea de liquidez para las
entidades financieras de plaza, denominada
facilidad de liquidez de corto plazo con reporto
de instrumentos de regulacién monetaria (FLIR)
(octubre de 2008).

Medida se mantiene con modificaciones:
En enero de 2010, el BCP redujo la tasa

de interés de FLIR de 8,5% a 7,5%, y en
agosto de 2010, la redujo a 6,0%.

A partir de marzo de 2011, las entidades
financieras habilitadas pueden acceder al
FLIR, siendo la tasa de interés anual para
la operacion de reporto del primer tramo
del 8,0%.

La tasa de la FLIR se fij6 en 9% en abril de
2011, 9,25% en mayo de 2011 y pasé a
9,5% en agosto de 2011.

Aumento o anticipacion del gasto
Politica fiscal expansiva en 2009:

- mayor inversion en infraestructura vial
- mayor inversion en viviendas sociales

- expansion del programa de transferencias condicionadas para beneficiar a
120.000 familias

La inversion de obras publicas tuvo en 2009 un crecimiento de 103%

(104 millones de délares mas) y las transferencias a las Gobernaciones
destinadas a inversion de capital aumentaron en 82% (46 millones de délares
mas). El gasto dedicado a la salud creci6 45%, el gasto en educacion aumento
13% y el presupuesto ejecutado del MinisterdioMinisterio de Agricultura y
(Ganaderia se incremento en 44%.

El Ministerio de Hacienda envi6 solicitudes de ampliaciones presupuestarias
para tres importantes operaciones, por un total de 173,8 millones de délares,
que forman parte del Plan de Reactivacion Econémica del gobierno. El
pedido incluye 114,5 millones de ddlares para operaciones crediticias

de la Agencia Financiera de Desarrollo (AFD), 33 millones de délares

para el Ministerio de Obras Publicas y 26,3 millones de ddlares para la
Administracion Nacional de Electricidad.

Medidas se mantienen con modificaciones: La politica fiscal en 2010,
si bien incorporé medidas de contencion y optimizacion del gasto
publico, siguié siendo expansiva, priorizando el financiamiento de
programas y proyectos sociales y los proyectos de infraestructura
que favorecieran la creacion de empleos.

En 2010, aproximadamente el 50% del gasto total de la
Administracion Central correspondié a programas sociales del sector
salud, sector educativo, transferencias monetarias y pension de
adultos mayores.

La inversion en obras viales en 2010 gener6 51 mil empleos en la
construccion de rutas pavimentadas, caminos mejorados y puentes.
En términos generales, la inversion total en infraestructura en 2010
fue el doble del monto registrado hace dos afios.

En el Presupuesto General de la Nacion para el ejercicio fiscal 2011

se prevé que aproximadamente el 50% del gasto publico corresponda
a proyectos y programas sociales y el 30% a gastos de capital. El
gasto pablico en 2011, que fue expansivo, continud priorizando el
financiamiento de programas y proyectos sociales. El presupuesto del
2011 contempla un aumento del gasto total de 16,5% con respecto al
gasto programado en 2010.

Otras medidas

Contratacion de préstamos por 300 millones de ddlares para financiar el
presupuesto de 2009 por medio de lineas de crédito de contingencia con
organismos internacionales.

Medida realizada

Concesiones y participaciones publico-privadas que deberdn ser aprobadas
por el Congreso en el primer semestre de 2009 (542 millones de délares).

Falta informacién sobre la medida.

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

Gestiones para eliminar medidas proteccionistas
en el MERCOSUR; aplicacion transitoria de
aranceles especiales de importacion que
corrigen las distorsiones comerciales en el
comercio intrazonal.

Medida se mantiene

Defensa de industrias expuestas al ‘dumping’y a la
competencia desleal (textiles y domisanitarios).

Medida se mantiene

El ejecutivo adopt6 en octubre nuevas medidas
administrativas para proteger la confeccion
nacional. EI Decreto N° 3006 se limita a
disponer que las importaciones de prendas de
vestir estén sujetas al Arancel Externo Com(in
(AEC) del Mercosur. Por otra parte, el Decreto
N° 3005 establece que tales importaciones
estén sometidas a los regimenes del Impuesto
al Valor Agregado (IVA) y del Impuesto a

la Renta de las Actividades Comerciales,
Industriales y de Servicios (IRACIS), como las
deméds actividades econdémicas.

Medida se mantiene

Nueva medida: En diciembre de 2011, el
MERCOSUR autorizé sus paises miembros
a elevar las alicuotas del impuesto de
importacion por encima del arancel externo
comun por un maximo de 100 posiciones
arancelarias, por un periodo de hasta 12
meses, con la posibilidad de prorrogacion
de hasta 12 meses adicionales.

Disminucion de aranceles

Nueva medida: En la cumbre del
MERCOSUR en Foz de Iguazli en
diciembre de 2010, el Paraguay logré
los siguientes acuerdos: a) mantener
aranceles de 0 a 2% para 1.200 bienes
de capital y para 390 articulos de
informatica y telecomunicaciones hasta
2019, b) mantener un arancel aduanero
de 0% para las materias primas hasta
2013, ¢) unificar las listas de excepcion
al Arancel Externo Comun (AEC) y d)
unificar la aplicacion de bajos aranceles
de importacién a 649 productos.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Presupuesto otorgado al Consejo Nacional de la Vivienda (CONAVI) y
la Secretarfa de Accion Social (SAS) para la construccion de viviendas
economicas: 37 millones de dolares.

Medida se mantiene con modificaciones: Se logro la meta establecida
de construir un total de 1.570 viviendas econémicas en 2009.

A partir de 2010, CONAVI pas6 a ser SENAVITAT. En este mismo
afio, SENAVITAT previ6 la construccion de 3.100 viviendas (el déficit
habitacional en Paraguay es de aproximadamente 850.000 viviendas,
incluidas reparaciones y ampliaciones). La construccion de viviendas
en 2010 se dificulté por el desabasto de cemento que sufrié el
Paraguay en ese afio.

En 2011 se prevé construir 9.881 viviendas. En el primer trimestre del
afio, SENAVITAT ha otorgado créditos por un monto de 2,9 millones de
dolares destinados a la construccion de viviendas.

En 2010, los créditos por aproximadamente 31,2 millones de ddlares
de la AFD financiaron mds de mil viviendas, representando el 37% de
las aprobaciones de créditos de la AFD.

Pymes
Créditos a micropymes (125,4 millones de ddlares).

Medida se mantiene con modificaciones: Mientras faltan informaciones
acerca del monto exacto desembolsado en 2009, el apoyo a las
micropymes sigue siendo una prioridad para la Agencia Financiera de
Desarrollo (AFD).

Agropecuario

Desarrollo de una politica de apoyo al sector agropecuario para reducir el
impacto de la sequia y asegurar la cosecha 2009/-2010; esto incluye créditos,
asistencia técnica y distribucion de semillas.

Establecimiento de un régimen de fomento al desarrollo agricola y de los
margenes de preferencia de los procesos de contrataciones de los gobiernos

y municipalidades. Se aplicardn méargenes de preferencia de hasta un 70% a
favor de los productos agricolas provenientes del sistema de produccién familiar
campesina.

Lineas de crédito a 30.000 pequefios productores a través del Crédito
Agricola de Habilitacién (CAH) de 30 millones de ddlares (150.000 personas
beneficiadas).

Medida realizada en 2009.

El ministerio de agricultura facilit6 una linea de subsidio de US$ 7 millones para
la agricultura familiar en concepto de reposicion por inclemencias climaticas

y el Programa de Agricultura Familiar entregé US$ 5 millones para apoyo a
proyectos productivos.

Medida realizada: La linea de subsidio de 7 millones se implement6 en
2009y se utilizd para compensar las pérdidas sufridas por la sequia
que azotd al Paraguay en 2008.

El Programa Nacional de Apoyo a la Agricultura Familiar es permanente
y continda vigente.

Politica laboral

Implementacion de un programa de generacion de empleos
sobre |a base de obras de construccién de interés comunal
y con uso intensivo de mano de obra. Este programa serd
gjecutado a corto plazo por las municipalidades de seis
departamentos del pafs. La inversi6n total ascenderd de
seis millones de délares, con fondos de las entidades
binacionales Itaipd y Yacyreta.

Medida realizada en 2009.

Nueva medida: en 2010, la inversion en obras viales
generd 51 mil empleos en la construccion de rutas
pavimentadas, caminos mejorados y puentes,
considerando que una de las prioridades en el gasto
publico del 2010 era el financiamiento de programas
y proyectos de infraestructura que favorecieron la
creacion de empleos.

En el marco de la ley 2051/03 de contrataciones publicas
se establecié que por lo menos el 70% de la mano de

obra empleada por los adjudicatarios de los procesos de
contrataciones de obras o servicios de las gobernaciones y
municipalidades deberd ser local.

Medida se mantiene
Programas sociales

Expansién del programa de transferencias condicionadas
para beneficiar a 120.000 familias en situacion de extrema
pobreza (50 ddlares por familia). Hasta diciembre de 2009,
unas 88.000 familias se encontraban cubiertas por el
programa. Otras 32.000 familias indfgenas se incorporaron
en enero de 2010. Los beneficios alcanzan a 600.000
habitantes, es decir a la mitad de las personas que viven en
situacion de extrema pobreza.

Medida se mantiene: Segin estimaciones, en 2011,
un total de 200.000 familias se beneficiaran de las
transferencias condicionadas.

En general, se mantiene el enfoque en los programas
sociales:

En 2010, aproximadamente el 50% del gasto

total de la Administracion Central correspondio

a programas sociales del sector salud, sector
educativo, transferencias monetarias y pension de
adultos mayores.

En el Presupuesto General de la Nacion para el
ejercicio fiscal 2011 se prevé que aproximadamente
el 50% del gasto publico corresponda a proyectos y
programas sociales.

De agosto a diciembre de 2010, se hicieron
acreedores al subsidio a adultos mayores en situacion
de pobreza 870 personas. Hasta el mes de octubre del
2011, el subsidio era otorgado a 16.505 personas.

Préstamos externos con aprobacion pendiente del
Congreso: 105 millones de ddlares (marzo de 2009).
Los proyectos elegidos priorizan el impacto en el empleo
(desarrollo rural y comunitario, redes de carreteras) y la
reorganizacion del Estado (fortalecimiento de la justicia,
modernizacion de la administracion fiscal, tributaria

y aduanera).

Préstamos externos en proceso de gestion ante organismos
financieros: 300 millones de dolares destinados al plan

de reactivacion economica. Los proyectos a los que se
destinaran estan orientados al mejoramiento de caminos
rurales, los cuidados sanitarios bésicos, el suministro de
fondos a través de la Agencia Financiera de Desarrollo,

la reforma educativa, la modernizacion del sector de agua
potable y el saneamiento.

Hasta julio de 2009, los organismos internacionales habian
aprobado 250 millones de dolares de los 300 millones de
délares destinados al plan mencionado.

De este total aprobado, 100 millones de ddlares (fondos
otorgados por el Banco Mundial a favor del Tesoro
Nacional) fueron aprobados por el Congreso Nacional en
agosto de 2009 y se encuentra en ejecucion. El resto estd a
la espera de aprobacidn.

Nuevas medidas:

El Paraguay recibié una donacion de 700 mil délares
por parte de la Corporacion Andina de Fomento
(CAF) que seran distribuidos para tres fines: 1)
construccion y reparacion de Escuelas Rurales, 2)
Secretaria de la Mujer y 3) Secretaria de la Nifiez
(marzo del 2010).

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

otorg6 3,4 millones de délares de cooperacién no
reembolsable para el fortalecimiento de la seguridad
ciudadana, el Programa para la Modernizacién del
CAH, el Programa de Modernizacion del Sector de
Transporte y el Programa Nacional de Caminos
Rurales, Segunda Etapa, Fase 2 (marzo del 2010).

A diciembre del 2010, las cooperaciones no
reembolsables del BID ratificadas por el Congreso
son: a) Programa de Agua y Saneamiento para
Comunidades Rurales e Indigenas (40 millones
de délares), b) apoyo a la planificacion estratégica
del sector de drenaje pluvial (750 mil délares), c)
Gestion Integral de Residuos Sélidos Municipales
(700 mil dolares), d) programa para el impulso de
Asociaciones Publico-Privadas (700 mil délares),
y e) primer préstamo para el sector turismo (10
millones de délares).

En 2011, el BID desembols6 2,5 millones de
dolares para REDIEX, logrando ejecutar 62
proyectos de exportacion.
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Habilitacion de una ventanilla para cancelacion
anticipada de los instrumentos de regulacion
monetaria (IRM) de manera automatica
(noviembre de 2008).

Medida realizada

Habilitacion de la Facilidad de Liquidez de
Corto Plazo del Banco Central del Paraguay
(BCP) para reporto de letras de regulacion
monetaria y cartas de compromiso emitidas por
el BCP, bonos del Tesoro Nacional y bonos de
la Agencia Financiera de Desarrollo en marzo
de 2009.

Medida se mantiene con modificaciones
(véase arriba).

Suministro de fondos a la banca a largo plazo
a través de la Agencia Financiera de Desarrollo
(155 millones de délares).

Medida se mantiene con modificaciones:
El suministro de fondos a largo plazo
para los bancos continu6 durante 2010y
2011, aunque hubo una disminucién de
los préstamos destinados a la adquisicion
0 construccion de viviendas a cuenta de
la AFD.

Cambios en la tasa de politica monetaria

Reduccion a lo largo de toda la curva de la tasa
de interés referencial de colocacion de los IRM,
un 1% en octubre y nuevamente en noviembre
de 2008.

Medida terminada: Durante la segunda
mitad de 2010, el BCP decidié a adoptar
una politica monetaria més restrictiva,
reflejado en un aumento gradual de las
tasas de colocacion de los Instrumentos de
Regulacion Monetaria (IRM). La tasa media
ponderada de los IRM pasé de 0,3% en
mayo a 5,5% en diciembre. EI BCP también
comenz6 a aceptar ofertas para IRM a 14
dias, ademas de los plazos tradicionales
(mayo del 2010). La tasa media ponderada
de los IRM llegé a su punto mas alto en
junio de 2011, 2 9,3%.

Nueva medida: A partir de julio de 2011, la
desaceleracion de la economia paraguaya
llevd a una politica monetaria menos
restrictiva, con una baja de la tasa media
ponderada de los IRM a 8,8%. A diciembre
de 2011, el rendimiento medio de estos
instrumentos fue del 7,25%.

Creacion de una unidad interinstitucional para monitorear la evolucion de los
indicadores de actividad econémica. En 2009 se reforzaran los controles de
gestion y auditoria de las distintas entidades.

Medida se mantiene: La unidad interinstitucional fue creada
formalmente, pero ain no es operativa.

Agilizacion de procedimientos administrativos de las contrataciones publicas.
Medida realizada

En julio de 2009, el Ministerio de Hacienda recibi6 una donacion por parte
de la provincia china de Taiwédn de 8 millones de ddlares, que se destinaran
al programa de reactivacion econdmica y asistencia social que elaboro el
gobierno para hacer frente a la crisis financiera global.

Medida realizada
Nuevas medidas:

El Paraguay recibi6 una donacion de 700 mil délares por parte de la
Corporacion Andina de Fomento (CAF) que seran distribuidos para
tres fines: 1) construccion y reparacion de Escuelas Rurales, 2)
Secretaria de la Mujer y 3) Secretaria de la Nifiez (marzo del 2010).

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) otorgd 3,4 millones de
dolares de cooperacion no reembolsable para el fortalecimiento de la
seguridad ciudadana, el Programa para la Modernizacién del CAH, el
Programa de Modernizacion del Sector de Transporte y el Programa
Nacional de Caminos Rurales, Segunda Etapa, Fase 2 (marzo de
2010).

A diciembre de 2010, las cooperaciones no reembolsables del BID
ratificadas por el Congreso son: a) Programa de Agua y Saneamiento
para Comunidades Rurales e Indigenas (40 millones de délares), b)
apoyo a la planificacion estratégica del sector de drenaje pluvial (750
mil dolares), c) Gestion Integral de Residuos Sélidos Municipales
(700 mil délares), d) programa para el impulso de Asociaciones
Publico-Privadas (700 mil délares), y e) primer préstamo para el
sector turismo (10 millones de délares).

En marzo del 2011, el BID suscribié con el gobierno paraguayo
dos convenios de cooperaciones técnicas no reembolsables por
600 mil ddlares cada uno: a) para el Ministerio de Obras Publicas y
Comunicaciones (MOPC) y b) para el Ministerio de Hacienda.

En marzo del 2011, la CAF suscribi6 con el gobierno paraguayo dos
convenios de cooperaciones técnicas no reembolsables: a) para la
Secretaria de la Mujer (200 mil ddlares) y b) para el Ministerio de
Agricultura y Ganaderia (MAG) (300 mil ddlares).

Nueva medida: En 2010, el MERCOSUR
también ratifico la vigencia del decreto

que permite que las mercancias que tienen
por destino final al Paraguay, ingresen

en transito por cualquiera de los demds
paises del Mercosur y abonen los aranceles
en la aduana paraguaya. Esta resolucién
contempla tres etapas para la eliminacion
del doble cobro del Arancel Externo Comdn
(AEC): La primera, que se inicia el 1 de
enero del 2012, prevé la aplicacion del
sistema para las mercancias de extrazona
que registren un arancel del 0%; la
segunda se iniciara el 1 de enero del 2014
y prevé la aplicacion del nuevo sistema
para mercancias con AEC de 2% y 4%; y

la tercera, cuya fecha limite de aplicacién
es el 1 de enero del 2019, implicara

la incorporacion al sistema de todo el
universo arancelario.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Fondos de 50 millones de délares para el apoyo
a la exportacion.

Medida se mantiene con modificaciones:
Estos fondos corresponden al Programa
de Apoyo a las Exportaciones Paraguayas
del REDIEX (Red de Inversiones y
Exportaciones) que se disefi6 con el apoyo
del BID; en vez de 50 millones de délares
solo se asignaron 10 millones de ddlares,
con un periodo de ejecucién de 2010
hasta 2013.

Otras medidas

Control del contrabando.

Medida se mantiene

En noviembre de 2009, el Banco Central
modific el limite de variacién maxima de la
posicion neta de sobrecompra diaria de las
entidades de intermediacion financiera. Este
limite pasd de USD 2 millones a USD 5 millones,
de tal manera a dar a las entidades financieras un
margen de movimiento mayor.

Medida se mantiene
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Nuevas medidas: En 2010 el CAH contd con una cartera de crédito
por 15,3 millones de délares y el FG por 13,7 millones de délares para
financiar proyectos de inversion de capital y gastos operativos.

En el primer trimestre del 2011, el CAH otorgé créditos por 5,83
millones de ddlares y el FG por un monto de 1,34 millones de délares.

En mayo de 2011, el CAH y el FG firmaron un convenio de cooperacion
interinstitucional para la Identificacion y Financiacion a Productores
Pecuarios y Agropecuarios. El objetivo de este convenio es el de
otorgar préstamos por 50 millones de guaranies 0 més a productores
del sector rural que normalmente no acceden a créditos formales.

En septiembre de 2011, el BCP establecié que las entidades financieras

podran disponer de los recursos depositados en la Cuenta de

Encaje Especial para la concesion de créditos y para la renovacion,
refinanciacion o reestructuracion de carteras destinadas al sector
ganadero e industria carnica debido a la emergencia sanitaria animal.

Industria
Inversion en infraestructura vial de 194 millones de ddlares.
Medida realizada en 2009.

Establecimiento de un régimen de fomento a la produccion, el desarrollo
industrial y la mano de obra nacional, y de los mérgenes de preferencia de

los procesos de contratacién de gobiernos y municipalidades. Se aplicaran
mérgenes de preferencia de hasta un 70% a favor de los productos nacionales
industrializados.

Medida se mantiene (Decreto N° 6225, en el que el Ministerio de
Hacienda establecié mecanismos de apoyo a la produccion y empleo
nacional, margenes de preferencia y criterios para la realizacion de los
procesos de contratacion, regidos por la Ley 2051/2003).

Nuevas medidas: En 2010 el Ministerio de Hacienda firmé solicitudes
de inversiones bajo la Ley 1.064/97 de la industria maquiladora de la
exportacion por un monto total de 3,56 millones de délares por cuatro
proyectos.

El Ministerio también aprob6 un total de 79 solicitudes de proyectos
de inversion, bajo la Ley 60/90, por un monto total de 118,44 millones
de dolares. El objetivo de esta ley es promover las inversiones y
reinversiones de capitales mediante el otorgamiento de beneficios
especiales a la iniciativa privada.

En 2010 la AFD aprob6 un total de 84,3 millones de ddlares en
créditos. La AFD decidié mantener las tasas de interés para todos los
productos crediticios y reducir del 10% al 7% la tasa de los préstamos
para las cooperativas de produccion en 2011.

A noviembre del 2011, el Ministerio de Hacienda aprob6 solicitudes
de proyectos de inversion, bajo la Ley 60/90, por un monto total de
534,40 millones de dolares.

El Tesoro Nacional del Paraguay destin6 a servicios
sociales tales como educacion, salud y seguridad
social un 21,25% mas de recursos de enero a
septiembre del 2011 que en el mismo periodo del
afio 2010.

Del 15 de agosto de 2010 al 31 de julio de 2011, el
gasto en educacion creci6 16,6%, el de salud 9% y el
de seguridad social 5,4%.

En febrero de 2011, el Banco Mundial (BM) suscribié
con el gobierno paraguayo el Convenio de Préstamo
N° 7994-PA'y el Convenio de Garantia para el
financiamiento del proyecto de Fortalecimiento del
Sector Energético, por un valor de 100 millones de
dolares.

En marzo de 2011, el BID suscribid con el gobierno
paraguayo dos convenios de cooperaciones
técnicas no reembolsables por 600 mil dolares
cada uno: a) para el Ministerio de Qbras Publicas y
Comunicaciones (MOPC) y b) para el Ministerio de
Hacienda.

En marzo de 2011, la CAF suscribié con el gobierno
paraguayo dos convenios de cooperaciones técnicas
no reembolsables: a) para la Secretaria de la

Mujer (200 mil délares) y b) para el Ministerio de
Agricultura y Ganaderia (MAG) (300 mil ddlares).

En marzo de 2011, la OFID otorgd un préstamo
por 19 millones de dolares para el Programa
Reconversion del Centro, Modernizacion del
Transporte Plblico Metropolitano y Oficinas de
Gobierno, el cual cuenta con cofinanciamiento del
BID.
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Otras medidas

Modificacion de la variacion diaria méxima de la
posicion neta en moneda extranjera, limitandola
a un millén de délares, y reduccion del limite
méximo de esta posicion neta del 50% al 30%
del patrimonio efectivo (octubre de 2008).

Medida terminada; en agosto 2010, el
BCP volvié a aumentar el limite maximo
de la posicion neta en moneda extranjera
de las entidades financieras al 50% del
patrimonio efectivo.

Fortalecimiento del BCP mediante la adopcion
de un esquema que le permita un adecuado nivel
de capitalizacion.

Medida se mantiene: En abril de 2010 se aprob6
la Ley de capitalizacién del BCP, que a la fecha
aln se encuentra en fase de implementacion.

Nuevas medidas: EI BCP aprobd en noviembre
del 2010, tres resoluciones relacionadas con la
solvencia del sistema financiero: 1) el aumento
del capital minimo exigido a las entidades
bancarias y financieras, 2) una modificacién de
las normas de clasificacion de activos, riesgos
crediticios, previsiones y devengamiento de
intereses que implica la reduccion de los plazos
para considerar una deuda en mora y

3) la modificacién de las pautas basicas para la
gestion del riesgo de crédito y la metodologfa de
cdlculo de las previsiones genéricas.
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PERU Modificacion del encaje bancario Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios Provision de liquidez en moneda extranjera
En septiembrey  Seredujeron los encajes legales en cinco tributarios Operaciones de canje en moneda extranjera
octubre de 2011 ocasiones para dep6sitos en moneda nacional y Nuevas medidas: En el 2011, la tasa del impuesto a las transacciones  como medida destinada a mantener la liquidez

se promulgaron
dos decretos

de emergencia
que establecen
un conjunto de
medidas de corto
y largo plazo
para revitalizar

la economia.

El gobierno ha
sefialado que,
aunque no fueron
concebidas para
hacer frente a
una nueva crisis
economica
mundial, estas
medidas se
podrian ampliar
en caso de

que esta se
materialice (plan
de contingencia).

en tres para depositos en moneda extranjera, de
manera que la tasa de encaje minimo se encuentra
enun 6% y la tasa de encaje marginal en moneda
extranjera en un 30%.

Medida terminada: Aumento del encaje
minimo en moneda nacional (de 6% a 9%
entre marzo de 2010 y octubre de 2011).
Aumento del encaje marginal para los
depésitos en moneda nacional (desde 12%
en agosto de 2010 a 25% en octubre de
2011). Aumento del encaje marginal en
moneda extranjera desde 30% en agosto
de 2010 a 55% en octubre de 2011.

Se ampli6 la cobertura del encaje para
incorporar los pasivos de las sucursales en
el exterior de los bancos que operan en el
mercado interno.

Respondiendo al escenario cambiado

de un fuerte aumento de las entradas de
flujos financieros al pais, y con el objetivo
de incentivar una recomposicion del
financiamiento externo de las entidades
financieras hacia recursos de largo plazo, en
2010 fueron implementados encajes para
créditos externos (nuevos o renovados)

con plazos menores a dos afos, y se
implementaron gravamenes a los resultados
de operaciones con derivados financieros
efectuados por no residentes.

El 1° de septiembre de 2009, el Banco Central
de Reserva del Perd (BCRP) exonerd del

encaje a los fondos de inversion de largo plazo
provenientes del exterior que brindan recursos a
empresas microfinancieras.

Medida realizada
Provision de liquidez en moneda nacional

Se aumentaron los plazos de los créditos que
el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP)
otorga a algunas instituciones financieras.

Se han propuesto diversas medidas de politica
monetaria orientadas a mantener la liquidez del
sistema financiero en moneda nacional.

financieras fue reducida desde un 0,05% a un 0,005% y se decret6 la
disminucion de la alicuota del impuesto general a las ventas de 19%
a 18%. Ambos cambios fueron efectivos a partir del 1° de marzo.
Adicionalmente se decret6 la reduccion del arancel de 3.401 partidas,
con lo cual el arancel promedio en el primer trimestre de 2011 bajo
desde un 5% en diciembre de 2010 a un 3,4%.

Aumento o anticipacion del gasto

Para el bienio 2009-2010 se anuncid un plan de estimulo econémico por un
monto de aproximadamente 4.000 millones de dolares (3,2% del PIB). En
2009, los principales componentes del plan son obras de infraestructura (1.650
millones de délares), apoyo a sectores afectados por la crisis (exportadores

no tradicionales, pymes y trabajadores, con un monto total de 290 millones de
délares) y proteccidn social (sobre todo infragstructura social) con un monto
de casi 230 millones de dolares.

El 29 de enero de 2009 se presentd el primer conjunto de medidas para la
implementacion del plan de estimulo econémico. Entre estas medidas, que
ascienden a 1.420 millones de délares (aproximadamente un 1,1% del PIB), se
destacan las siguientes:

- cancelacion de deudas del Estado con las refinerfas, lo que redundd en la
reduccion de los precios de los combustibles;

- aumento de los recursos para inversiones y simplificacion de procedimientos, y
- transferencia de recursos a gobiernos locales.

Se anunciaron ademas otras medidas orientadas sobre todo a agilizar las
inversiones, como el establecimiento de un fondo con recursos publicos y
de las AFP para financiar obras de infraestructura por medio de concesiones
0 asociaciones publico-privadas. También se anunci6 el traspaso de fondos
al Ministerio de Transportes y Comunicaciones y a los gobiernos locales
para obras de infraestructura, un proyecto de depreciacion acelerada, el
establecimiento de garantias para la obtencion de capital a largo plazo, el
financiamiento de obras privadas de infraestructura, la reduccion de la cuota
inicial de las tasas de interés para la compra de viviendas sociales y el
establecimiento de un fondo en el Banco de la Nacion para el refinanciamiento
de instituciones de microfinanzas.

Medidas realizadas y terminadas: En mayo de 2010 el gobierno
anuncié mediante un decreto de urgencia medidas de contencion del
gasto fiscal en las cuales se incluyen la limitacion del crecimiento del
gasto fiscal en el 2010 a un méximo de 3% del valor nominal ejecutado
en 2009, la limitacién de ejecucion de proyectos de inversion piblica y
limites al uso de los recursos de la reserva de contingencia.

Nueva medida: En octubre de 2011, el Decreto de Urgencia 058
asigna fondos adicionales al plan nacional de mantenimiento de
infragstructura (de 765 millones de soles).

del sistema financiero en moneda extranjera.

Medida terminada: A lo largo del 2010
el escenario internacional cambio,
aumentando en forma importante el
ingreso de flujos financieros a Perd.

En consecuencia, las autoridades se
vieron enfrentadas a un nuevo dilema, la
apreciacion de la moneda nacional. Para
paliar la volatilidad del tipo de cambio el
BCRP intervino a lo largo del 2010 en el
mercado cambiario mediante la compra
de dolares (acumulado en 2010 la compra
neta de ddlares fue de 8.963 millones).
En 2011 el BCRP mantuvo su politica de
intervencion en el mercado cambiario.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Aumento temporal de la tasa de devolucién de
impuestos de las exportaciones no tradicionales
(del 5% al 8%).

Medida terminada: En el segundo semestre
de 2010 la tasa de devolucion de impuestos
se redujo del 8% al 6,5%. A partir de 2011
la tasa retorno al 5%.

Nueva medida: En octubre de 2011, el
Decreto de Urgencia 058 reactiva el Fondo
de Garantia para los créditos a Pymes y
exportadores no tradicionales.
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Vivienda

Entre otros, se refuerzan los programas Fondo Mi Vivienda, Techo Propio,
Mi Barrio y Agua para Todos, asi como el programa de créditos hipotecarios
COFICASA de la Corporacion Financiera de Desarrollo (COFIDE).

Medida realizada
Pymes

Se aprobaron fondos para el apoyo a las pymes, lo que incluye compras directas
estatales por 47 millones de ddlares.

Medida terminada

Nueva medida: En Octubre de 2011, el Decreto de Urgencia 058
establece un nuevo programa de compras estatales a los Pymes (por
381 millones de soles).

Se estableci6 el Fondo de Garantia Empresarial (FOGEM), que favorece el
acceso de la micro, pequefia y mediana empresa al crédito.

Medida terminada: La vigencia del fondo termin6 en marzo de 2011.

Nueva medida: En octubre de 2011, el Decreto de Urgencia 058
reactiva el Fondo de Garantia para los créditos a Pymes y exportadores
no tradicionales.

Industria

El gobierno destina recursos adicionales a la construccion y el mantenimiento
de infraestructura.

Medida realizada

Se aprob0 el bono de “chatarreo” para renovar el parque automotriz; su
financiamiento esta incluido en el proyecto del presupuesto de 2010.

Medida se mantiene con modificaciones: A partir de 2010 el bono se
entrega por zonas.

Politica laboral
Se estimula la formalizacion de los trabajadores.
Medida se mantiene

Se implementa un programa especial de reconversion
laboral para apoyar la reinsercion de los trabajadores que
pierden el trabajo a causa de la crisis.

Medida se mantiene

Se permite la ejecucion directa de obras en el marco del
programa Construyendo Per (generacion de empleo de
emergencia), 1o que acelera la puesta en funcionamiento de
estas obras.

Medida se mantiene

Para aumentar el poder de compra de los trabajadores,

se aprob6 que en 2009 puedan retirar en forma

completa los dos aportes patronales por concepto de
compensacion por tiempo de servicios. Posteriormente,
se reducird gradualmente el porcentaje que se pueda
retirar. Con el mismo objetivo se exoneran en 2009 las
dos gratificaciones salariales del afio de los aportes al
seguro de salud y a los sistemas de pensiones, que seran
cubiertos con fondos publicos.

Medida terminada

Nueva medida: En octubre de 2011, el Decreto

de Urgencia 058 establece nuevos programas de
empleo temporal (costo proyectado de 115 millones
de soles).

Programas sociales

Se invierten recursos adicionales para el mantenimiento y
equipamiento de instituciones de educacion y salud, y se

amplian los presupuestos de programas sociales (Fondo para
la Igualdad y Programa de Complementacion Alimentaria).

Medida terminada
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PERU

Entre estas medidas se destacan:

- operaciones de reporto con plazos de hasta
un afio;

- recompra de certificados del BCRP en el
mercado secundario;

- exoneracion de encaje a endeudados
externos de entidades financieras con plazos
de dos afios y més, y

- reducci6n del requerimiento minimo de
fondos de encaje de los bancos en su cuenta
corriente en el BCRP del 2% al 1%.

Estas medidas se realizaron en 2010.

En marzo, el gobierno emitié un Bono Global
que asciende a 1.000 millones de dolares,
con una tasa del 7,125%, para prefinanciar el
presupuesto de 2010.

Medida realizada

A partir de abril de 2009, el BCRP realiza
operaciones de reporto con instituciones
financieras de menor tamafio, que podrén vender
temporalmente su cartera crediticia al BCRP.

En junio se ampli6 el acceso a més entidades
financieras al reducir los requisitos de
calificacion de riesgo, y se ha simplificado

el trémite de registro para las entidades que
participan en este mecanismo.

Medida terminada
Cambios en la tasa de politica monetaria

En febrero, el BCRP redujo la tasa de interés
de referencia 25 puntos basicos, al 6,25% (la
primera reduccion desde 2003).

EL BCRP sigui6 reduciendo gradualmente la tasa
de referencia hasta llegar al 1,25% en agosto
de 2009.

Medida terminada: El Banco Central de

la Reserva del Perti (BCRP) aumentd

en mayo de 2010 la tasa de referencia
desde el 1,25% a 1,5%. El proceso de

alza de tasas se mantuvo hasta octubre,
estabilizindose en un 3% hasta final de
afio. A partir de enero de 2011 el BCRP
retomo el proceso de incremento de la tasa
de referencia con aumentos paulatinos
mensuales, hasta el 4,25% en mayo.

Otras medidas

Para financiar el aumento del gasto ptblico puede recurrirse al Fondo de
Estabilizacion Fiscal (n marzo de 2009 contaba con 1.800 millones de
délares, equivalente aproximadamente al 1,5% del PIB). Los recursos que
habrian correspondido a los depdsitos que reflejan el resultado fiscal de 2008
fueron traspasados directamente al presupuesto.

Medida terminada: Para el 2011 las autoridades decretaron una
reduccion del gasto publico presupuestado mediante la incorporacion
de 2.000 millones de délares al Fondo de Estabilizacion Fiscal
provenientes de los saldos de balance de 2010 y de los fondos que se
eliminen a consecuencia de la racionalizacion dispuesta en la Ley de
Equilibrio Fiscal 2011.

Se modificd la ley de responsabilidad y transparencia fiscal para permitir un
mayor aumento del gasto publico.

Medida terminada: De acuerdo a la Ley de Responsabilidad y
Transparencia Fiscal 2011, el déficit para los afios 2011y 2012 no
podrd ser mayor al 1% del PIB y el aumento del gasto de consumo
del gobierno central no podra ser mayor al 4%, medido en términos
reales. La Ley de Equilibrio Financiero del Presupuesto Plblico 2011
introdujo una nueva regla fiscal para el 2011 estableciendo que
durante el primer semestre del afio se genere un superavit de 2% del
PIB anual.

En marzo, el gobierno emitié un Bono Global que asciende a 1.000 millones de
délares, con una tasa del 7,125%, para prefinanciar el presupuesto de 2010.
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REPUBLICA Modificacion del encaje bancario Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios Disminucion de aranceles
DOMINICANA tributarios E1 10 de marzo se decret6 la eliminacién del

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar
los efectos
negativos de la
desaceleracion
economica
internacional

en 2011.

A partir de febrero de 2009 se inicié un proceso de
flexibilizacion de la politica monetaria, mediante la
flexibilizacién del encaje legal, entre otras medidas.

En su segunda resolucidn (12 de febrero de

2009), la Junta Monetaria autorizé al banco

central I liberacion de 210 millones de délares
correspondiente al encaje legal y de hasta 84
millones de ddlares con cargo a las emisiones

de bonos del gobierno dominicano previstas en

la ley de presupuesto fiscal de 2009 para que las
entidades de intermediacion financiera los presten
a sectores productivos, como el agropecuario,

la industria manufacturera, la construccion y las
micro, pequefias y medianas empresas. El Banco de
Reservas de la Republica Dominicana estableci6 una
tasa preferencial del 17% para que estos sectores
productivos accedan a los fondos liberados del
encaje legal.

Medida se mantiene con modificaciones:

EI BCRD acord6 reducir, a partir del 26 de
mayo de 2009, la tasa de encaje legal para
bancos muiltiples de 20% a 17,5% y para el
resto de entidades financieras de 15% a 13%.
Posteriormente, a fines de afio se redujeron

las tasas para la banca mdltiple a 17% y en el
resto de las entidades a 12,5%. A partir de 10
de noviembre de 2011, las tasas se redujeron a
15,6% para los bancos muiltiples y a 11,1% para
el resto de las entidades.

El 25 de marzo de 2009 se anuncid la flexibilizacion
temporal de las normas prudenciales del sector
bancario con el fin de estimular el crédito bancario.

Falta informacion sobre la medida.
Provision de liquidez en moneda nacional

Aprobacién de un mecanismo de liquidez de corto plazo
para las entidades de intermediacion financiera mediante
reportos con titulos valores emitidos por el banco central
0algun otro titulo elegible.

Medida se mantiene: Se establecio la base
legal para las operaciones de reporto en
diciembre de 2008, y el Banco Central puede
recurrir a ello siempre que sea necesario.

El 20 de marzo de 2009, el BID aprobd un préstamo
por 360 millones de délares para dar liquidez

al sector privado. De ese total, 300 millones de
délares serédn transferidos al banco central para

que este, a su vez, otorgue préstamos a los bancos
comerciales y los 60 millones de délares restantes
serviran para el apoyo presupuestario vinculado a la
productividad y la competitividad.

En 2008 se asignaron los siguientes subsidios:

- subsidio al sector eléctrico: 2,4% del PIB;

- subsidio al gas licuado de petrdleo: 0,5% del PIB;

- subsidio al precio de los combustibles: 0,25% del PIB;

- subsidio directo a las empresas exportadoras de zonas francas: 0,13% del PIB, y
- subsidios al sector agropecuario: 0,17% del PIB.

Medidas terminadas/se mantienen: con modificaciones: En el marco
del acuerdo con el FMI de octubre 2009 se introdujo un esfuerzo

para reducir, en lo posible, el gasto fiscal corriente, destacandose la
focalizacion de los subsidios generalizados al consumo de gas licuado
y energia eléctrica.

En marzo se prorrogaron, hasta finales del ejercicio fiscal 2009, las exenciones
otorgadas al sector agropecuario sobre el anticipo del pago de los impuestos
sobre la renta, sobre activos, y la retencion del impuesto sobre la renta de los
pagos realizados por el Estado.

Ademés, se formularon proyectos de ley orientados a:

- exencion del pago de impuestos por la contratacion de pdlizas de seguro a
las empresas del sector agropecuario;

- reduccion del 5% al 0,5% de la retencion sobre pagos realizados por el
Estado y sus dependencias por la compra de bienes y servicios;

- eliminacion del pago del 2% en la reinscripcién de las hipotecas;
- deduccion de los gastos de educacion del impuesto sobre la renta.

Medida terminada: A mediados de 2011 se aprobd una reforma
tributaria, mediante la cual se derogan préacticamente todas las
exenciones introducidas en 2009.

En mayo se anunci6 la exoneracion de impuestos y tasas a las constructoras
que ejecuten proyectos de viviendas econémicas.

Medida se implementd con retraso: A partir de marzo de 2010, el

Ministerio de Hacienda otorga una compensacion equivalente al Impuesto

a la Transferencia de Bienes Industrializados y Servicios (ITBIS) a los
adquirientes de viviendas de bajo costo (hasta RD$ 2 millones).
Asimismo, se anunci6 la intencion de ofrecer créditos hipotecarios con tasa fija
por un periodo de por lo menos tres afios.

Medida se mantiene: La medida se implementd a principios de 2009,
cuando se liberaron grandes cantidades de liquidez con la reduccion
del encaje bancario. No obstante, se empezara a flexibilizar la tasa de
interés de estos créditos en 2012, ya que la tasa fija se estableci6 solo
por tres afios.

Ademads, se planted aplicar el Bono Tierra, por el cual se ceden terrenos del
Estado para la construccion de viviendas econdmicas.

Medida no realizada: El Bono Tierra aun no se ha aplicado.

El Senado aprobo el proyecto de ley que permite deducir los gastos educativos
a personas ffsicas sujetas aal impuesto sobre la renta.

Medida se mantiene

arancel por carga transportada que pagaban las
lineas aéreas, con el fin de reducir los costos
de exportacion.

Medida se mantiene
Financiamiento y apoyo a exportadores

En la misma fecha, se decreto la creacion
de la Mesa Presidencial de Fomento a las
Exportaciones, que tiene como fin evaluar

el desempefio exportador y desarrollar una
politica de exportacion unificada. Asimismo,
se cred el Fondo para |a Promocion de la
Oferta Exportable y Atraccion de Inversion
Extranjera Directa.

Medida no realizada: La Mesa Presidencial
de Fomento a las Exportaciones aun no
se ha convocado. Falta informacién sobre
actividades del Fondo para la Promocion
de la Oferta Exportable y Atraccion de
Inversion Extranjera Directa.
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Vivienda

El Banco de Reservas anunci6 que los préstamos hipotecarios solicitados en
marzo de 2009 para adquirir viviendas nuevas, con un limite de hasta 340.000
délares, tendran una tasa de interés fija del 15% hasta el 1° de enero de 2010.

Medida realizada

En mayo se anunci6 la exoneracion de impuestos y tasas a las constructoras
que ejecuten proyectos de viviendas econémicas.

Medida se implementd con retraso: A partir de marzo de 2010, el
Ministerio de Hacienda otorga una compensacion equivalente al Impuesto
a la Transferencia de Bienes Industrializados y Servicios (ITBIS) a los
adquirientes de viviendas de bajo costo (hasta RD$ 2 millones).

Asimismo, se anunci6 la intencion de ofrecer créditos hipotecarios con tasa fija
por un periodo de por lo menos tres afios.

Medida se mantiene: La medida se implementd a principios de 2009,
cuando se liberaron grandes cantidades de liquidez con la reduccion
del encaje bancario. No obstante, se empezara a flexibilizar la tasa de
interés de estos créditos en 2012, ya que la tasa fija se establecio solo
por tres afios.

Ademés, se planted aplicar el Bono Tierra, por el cual se ceden terrenos del
Estado para la construccion de viviendas econémicas.

Medida no realizada: EIl Bono Tierra aun no se ha aplicado.
Pymes

En mayo se anunci6 la creacion de un fondo de aproximadamente 42 millones
de ddlares para estimular el crecimiento de las micro, pequefias y medianas
empresas. De estos recursos, 28 millones de délares se canalizaran a través
del Consejo Nacional de Promocion y Apoyo a la Micro y Mediana Empresa
(Promipyme), con el apoyo del Banco de Reservas de la Repdblica Dominicana,
y los otros 14 millones de dolares se colocaran a través de instituciones
especializadas en créditos a pequefias empresas.

Medida parcialmente realizada: Hasta mediados de 2011, el Fondo
para la Micro Pequefia y Medianas Empresas (FOMIPYME) no se
ha materializado. Por ende, las actividades estatales de apoyo a las
MIPYMES quedan tnicamente a cargo de PROMIPYME.

Agropecuario

En la segunda semana de febrero se anunci6 la aplicacion de una serie de
medidas tendientes a garantizar y fortalecer los programas de seguridad
alimentaria, la prosperidad rural y la competitividad. Se acordé aumentar el
financiamiento otorgado por el Banco Agricola y destinar 100 millones de
dolares del Banco Nacional de Fomento de la Vivienda y la Produccion (BNV)
para el desarrollo del sector.

Medida se mantiene: El gobierno ha seguido aumentando los recursos
asignados al Banco Agricola en los (ltimos afios. Para 2012, se asignd
un total de RD$ 7,305.5 millones al sector agropecuario, con un
enfoque especial en la produccion de bienes alimenticios.

También se aplicard el programa de capacitacion para jovenes residentes en la
zona rural, dotandolos de tierras de la reforma agraria para que la insercion en
este sector resulte atractiva.

Falta informacion sobre la medida.

Politica laboral

A partir de agosto de 2008 se reajusté un 67% el salario
minimo del sector pablico, incluidas las pensiones y
jubilaciones de civiles y militares.

Medida realizada

En esa misma fecha, se establecié un incremento salarial de
un 15% a los empleados del sector ptblico con un salario
de hasta 840 dolares mensuales, lo que beneficia al 97,6%
de los empleados publicos.

Medida realizada
Programas sociales

Focalizacion del subsidio al gas licuado de petréleo (GLP)
a partir del dltimo trimestre de 2008 para beneficiar a

los grupos mas pobres de la poblacidn. Se crearon dos
programas:

i) el subsidio focalizado del GLP para transporte publico,
que beneficia a 24.000 choferes del transporte publico, y

ii) el subsidio focalizado del GLP para hogares, con una
cobertura estimada de 800.000 hogares.

Media realizada

A partir del tltimo trimestre de 2008 se sumaron 50.000
hogares a la cobertura del principal programa de asistencia
social de la Repablica Dominicana, el Programa Solidaridad,
que incluye componentes de subsidios para compra de
alimentos, asistencia escolar y ayuda a adultos mayores.

Medida se mantiene: a finales de 2011, cerca de
600 mil hogares eran beneficiarios del Programa
Solidaridad.

Se aument6 un 27% la transferencia del subsidio para
compra de alimentos (“Comer es Primero”) del Programa
Solidaridad.

Medida se mantiene: A finales de 2011, 539 mil
hogares estaban afilados al programa, recibiendo
transferencias condicionadas de 700 pesos
mensuales por hogar a partir de 2012.

Incentivo a la asistencia escolar de mas de 292.000 nifios,
nifias y adolescentes miembros de hogares identificados en
el Programa Solidaridad.

Medida se mantiene: A finales de 2011, mas de 213
mil hogares estaban afilados al programa, recibiendo
a partir de 2012transferencias condicionadas de 150
pesos por nifio/-nifia, con un tope de 600 pesos por
hogar, cada dos meses.

Se prevé un 33% de aumento de la transferencia para

compra de alimentos del Programa de Adultos Mayores que
beneficiard a 50.000 adultos mayores.

Medida se mantiene: A finales de 2011, mas de 152
mil personas estaban afiladas al programa.

El 20 de marzo de 2009 el BID aprobd un préstamo por
360 millones de délares para dar liquidez al sector privado.
De ese total, 300 millones de dolares seran transferidos al
banco central para que este, a su vez, otorgue préstamos

a los bancos comerciales y los 60 millones de ddlares
restantes servirdn para el apoyo presupuestario vinculado a
la productividad y la competitividad.

Medida no realizada: No obstante el anuncio, no se
hizo uso del financiamiento otorgado por el BID.

El19 de marzo de 2009 se anunciaron diversos proyectos
que impulsaran el crecimiento econémico, entre los que
se encuentran la carretera del Coral, el proyecto Viadom,
una segunda linea de metro en Santo Domingo y el tren de
Haina a Santiago. El financiamiento para estos proyectos
provendrfa del sector privado y de un préstamo de la
Corporacion Andina de Fomento, entre otros.

Medidas solo parcialmente realizadas: Ante

la desaceleracion de la actividad econémica
durante 2009, asi como la dificultad de acceder

a financiamiento previo a la firma del acuerdo de
derecho de giro con el FMI en octubre del 2009,
el gobierno recorto el gasto en dos ocasiones.
Consecuentemente, aunque se mantuvieron los
subsidios y reducciones anunciadas, buena parte
de las medidas de estimulos se suspendieron o se
postergaron hasta el 2010.

En octubre se anunci6 el acuerdo con el FMI que permitira
al gobierno instrumentar politicas anticiclicas.

Medida se mantiene: En octubre de 2009, la
Republica Dominicana y el FMI llegaron a un
entendimiento para suscribir un Acuerdo Stand-By
por un monto de 1,700 millones de délares, con una
duracion de 28 meses.
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REPUBLICA Medida no realizada: No obstante el En agosto, se publico un compendio detallado del estado de avance de las
DOMINICANA anuncio, no se hizo uso del financiamiento  medidas anunciadas previamente en el marco de la Cumbre por la unidad

otorgado por el BID.

Medida se mantiene: A partir de febrero
2009, el Banco Central suspendi6 la
colocacion de bonos de manera directa
al publico general. Si bien la medida fue
anunciada como temporal, aun no se
anunci6 una fecha para la reanudacion de
la colocacion al publico.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El 16 de febrero de 2009 el banco central redujo
las tasas de interés de depdsitos remuneradas
de corto plazo (overnight) al 6% y la tasa de
interés Lombarda al 11,5%, es decir un punto
porcentual menos que la cifra de un mes

antes. El 1° de abril de 2009, estas tasas se
redujeron al 5% y al 10,5%, respectivamente.
También disminuyeron entre dos y tres puntos
porcentuales las tasas de interés de los
certificados de inversion a plazo fijo.

El 29 de junio, el banco central redujo 100 puntos
basicos Ia tasa de interés de los certificados
colocados al piblico por ventanilla. Tras esta
reduccion, los certificados a un afio tendran

una tasa de interés del 7%, mientras que los
certificados a tres afios tendrén una tasa del 12%.

Durante el mes de agosto, se redujeron las
tasas de referencia del banco central. La tasa
de politica monetaria se redujo del 5% al 4%,
mientras que la tasa de interés Lombarda
disminuyd del 10,5% al 9,5%.

Medida terminada: A partir de octubre de
2010 se instrumento un cambio de postura
en la politica monetaria, y se comenzd a
incrementar la tasa de referencia, pasando
de 4% en septiembre de 2010 a 6.75%

en mayo de 2011 donde se ha mantenido
constante. Por su parte la tasa lombarda se
mantuvo constante en 9.5% hasta diciembre
de 2011 cuando se redujo a 9% con el fin de
estrechar el corredor de tasas de politica.

Otras medidas

Medida se mantiene: En el marco del
Acuerdo Stand-By con el FMI de octubre
de 2009, el Banco Central asumi6 el
compromiso de migrar hacia un régimen
de metas de inflacion a mediados de 2012.

nacional frente a la crisis econémica mundial. Entre los avances mas
destacados, se encuentran:

- Aprobacion de una ley que reduce la retencion de los pagos realizados por
el Estado con cardcter de pago a cuenta del impuesto sobre la renta del 5%
al 0,5%.

- Aprobacion de una ley que exime del pago del 2% en la reestructuracion de
créditos hipotecarios.

- Aprobacion de una ley que permite a las personas fisicas deducir los
gastos de educacion del impuesto sobre la renta.

Medidas realizadas
Aumento o anticipacion del gasto

El 19 de marzo de 2009 se anunciaron diversos proyectos que impulsaran el
crecimiento econémico, entre os que se encuentran la carretera del Coral, el
proyecto Viadom, una segunda linea de metro en Santo Domingo y el tren de
Haina a Santiago. El financiamiento para estos proyectos provendria del sector
privado y de un préstamo de la Corporacién Andina de Fomento, entre otros.

Medidas solo parcialmente realizadas: Ante la desaceleracion de la
actividad econémica durante 2009, asi como la dificultad de acceder
a financiamiento previo a la firma del acuerdo de derecho de giro
con el FMI en octubre del 2009, el gobierno recortd el gasto en dos
ocasiones. Consecuentemente, aunque se mantuvieron los subsidios
y reducciones anunciadas, buena parte de las medidas de estimulos
se suspendieron o se postergaron hasta el 2010.

Otras medidas

Nueva medida: A mediados de 2011 se aprobé una reforma tributaria,
mediante la cual se derogan practicamente todas las exenciones
introducidas en 2009. Entre las medidas tributarias se destacan

el impuesto de 1% sobre los activos de los bancos muiltiples, la
inclusién de dividendos en el calculo del impuesto sobre la renta,

el incremento de 0,5% a 5% en la retencidn fiscal sobre ventas a
proveedores del gobierno, el gravamen sobre la ventas de zonas
francas a mercados locales y la introduccién de diversos impuestos
para alinear la carga tributaria de la loteria y juegos de azar con el
resto de la economia.
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En marzo de 2009 se prorrogaron, hasta finales del ejercicio fiscal 2009, las
exenciones otorgadas al sector agropecuario sobre el anticipo del pago de los
impuestos sobre la renta, sobre activos, y Ia retencion del impuesto sobre la
renta de los pagos realizados por el Estado.

Medida terminada
Turismo

En marzo de 2009 se cre6 el Comité para la implementacion de un sistema de
atencion integral unificado para la inversion turistica.

Falta informacion sobre la medida.

En marzo de 2009 se amplid la cobertura del seguro familiar
de salud en el régimen contributivo, con el fin de incentivar
la competencia y reducir los gastos de la poblacion afiliada.

Medida se mantiene
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URUGUAY

(Solo se dispone
de informacion
de actualizacion
parcial.)

Modificacion del encaje bancario

Medida terminada: A partir de octubre de
2009, el banco central redujo gradualmente
las tasas de encaje bancario en moneda
nacional, de un 25% en septiembre de
2009 a un 12% en enero de 2010. En
moneda extrajera, el encaje fue reducido de
un 35% en septiembre de 2009 a un 15%
en julio de 2010.

Esta medida se termin6 en junio de 2011,
cuando el banco central aumento las tasas
de encaje en tres puntos porcentuales,

en moneda nacional y extranjera.
Paralelamente, se creé un encaje marginal,
adicional al regular, el que se establecid
en el 15% para los depdsitos en moneda
nacional y en el 27% para depdsitos en
moneda extranjera. Ello llev el encaje
total a 30% en moneda nacional y 45% en
moneda extranjera.

Provision de liquidez en moneda nacional

Recompra adelantada en dos etapas de titulos
emitidos por el ente emisor, existiendo la
posibilidad de contar con liquidez en moneda
nacional o en délares (noviembre de 2008).

Medida terminada

Posibilidad de canjear por efectivo los
certificados de devolucion de impuestos a través
del Banco de la Republica Oriental del Uruguay
(BROU) (100 millones délares). Esto ademds
contribuye a inyectar liquidez a la economia.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El Banco Central del Uruguay redujo la tasa de
politica monetaria (tasa de interés de referencia)
del 10% al 9% el 18 de marzo de 2009. El valor
anterior del 10% fue adoptado el12 de enero, en
sustitucion del valor del 7,75% vigente desde
octubre de 2008.

Medida terminada: Mientras el banco central
siguid reduciendo la tasa de referencia
durante 2009 (al 8% en junio y al 6,25%
en diciembre), esta tendencia se revirtio
en 2010. El banco central elevd la tasa de
referencia al 6,5% En septiembre de 2010,
y al 7,5% en marzo de 2011. En junio de
2011 se elevo al 8%, manteniéndose en
ese nivel hasta finales de afio cuando el
Comité de Politica Monetaria decidi6 un
nuevo aumento situdndola a partir del 29
de diciembre en 8,75%, su nivel mas alto
desde fines de 2009.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios
tributarios

Bonificacion de la exoneracion del impuesto a las rentas de las actividades
econémicas (IRAE) del 120% a las inversiones que se realicen durante 2009,
en el marco de Ia ley de inversiones y nueva ponderacion privilegiando los
proyectos que supongan méds empleo.

Se exonerard el 100% del IRAE para la fabricacion de equipos de energfa,
desde 2009 hasta 2014, y luego se ird reduciendo gradualmente hasta el 50%
del IRAE en 2018. También se devolvera el IVA por las compras de insumos en
el exterior para fabricar los equipos y se exonerara del IVA a los que compren
ese equipamiento nacional.

Respecto de la maquinaria agricola, se aumenta del 75% al 100% la
exoneracion de IVA para la compra de insumos para su fabricacion y se le
agrega un régimen similar de exoneracion del IRAE.

A los efectos de las deducciones para el pago del IRAE se permitird que
algunos gastos (en particular los que financien proyectos de innovacion y
tecnologfa) se computen por una vez y media su valor real.

Se prevé la deduccion del IVA en las compras de diésel que realice el sector
industrial, por un plazo de 90 dfas.

Otras medidas

Reduccion de al menos un 5% de gastos e inversiones de la administracion
central y las empresas publicas.

Incremento de la base del impuesto especifico interno (Imesi) a los cigarrillos.

Provision de liquidez en moneda extranjera

Recompra adelantada en dos etapas de titulos
emitidos por el ente emisor, existiendo la
posibilidad de contar con liquidez en moneda
nacional o en ddlares (noviembre de 2008).

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

Postergacion de la rebaja (del 2% al 1%) de la
tasa consular a las importaciones prevista para
junio de 2009.

Se incrementara del 4% al 8% el adelanto
de pago del IRAE que tienen que hacer los
importadores de ciertos bienes de consumo
como vestimenta y calzado.

Se fortalecerdn los procedimientos de valoracion
aduanera para evitar subvaluaciones en los
precios de referencia de importacion en los
sectores de vestimenta y calzado.

Se revisara la proteccion arancelaria para
|a fabricacidn de vehiculos en segmentos
especificos.

Disminucion de aranceles

Cobro de anticipos del impuesto a las rentas de
as actividades econémicas (IRAE) respecto de
la importacion de bienes de consumo, lo que ya
rige para el [VA.

Prérroga para las importaciones de insumos
para su reexportacion libre de impuestos
(admision temporaria).

Financiamiento y apoyo a exportadores

Canje por efectivo de certificados de devolucion
de tributos a los exportadores que ya sean
exigibles en el Banco de la Republica Oriental del
Uruguay (BROU), lo que permitir a las empresas
obtener fondos por 100 millones de ddlares.

Incremento del 1,78% al 2,78% de la tasa
de prefinanciamiento de exportaciones hasta
diciembre de 2009 (180 dias de plazo).

Se mantienen las tasas preferenciales de
prefinanciamiento de exportaciones del sector textil
hasta diciembre de 2009, incorporandose a dicho
régimen las curtiembres y el sector automotor.

Se contard con 125 millones de délares adicionales
para dotar de fondos al sistema bancario para
financiar proyectos de inversion y prefinanciamiento
de exportaciones (sector industrial).

BROU: creacién de un fondo de garantia de 20

millones de délares para exportaciones a paises
que presenten riesgo de cobro.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Desarrollo de una politica de préstamos hipotecarios para la compra o
construccion de vivienda con apoyo de subsidios estatales.

Pymes

Creacion de un sistema nacional de garantia que facilite el acceso al crédito.
Incremento del fondo de garantia de crédito para pymes que administre la
Corporacion Nacional para el Desarrollo.

Reglamentacion del Subprograma de contratacion piblica para el desarrollo de
las micro, pequefias y medianas empresas (mipymes).

Implementacion del programa Exporta Facil para mipymes.

Mayores beneficios a las pymes en el marco de la ley de promocion de
inversiones.

Agropecuario

Medidas crediticias y de apoyo al sector ldcteo.

Turismo

Implementacidn de un sistema de devolucion de impuestos a los turistas que
adquieran productos nacionales. Inclusion en el régimen de exportacion de
servicios de las comisiones de inmobiliarias por alquileres a no residentes.
Creacion de un registro en la Direccion General Impositiva (DGI) de las
viviendas que se ofrezcan en alquileres de temporada.

Industria

Se prevé la deduccion del IVA en las compras de diésel que realice el sector
industrial, por un plazo de 90 dfas.

Se permitird canjear por efectivo certificados de devolucion de impuestos segun

el régimen especial que tiene la industria automotriz (a la que se devuelve un
10% ademds del 2% que reciben todos los sectores).

La cantidad de mano de obra que generen y las exportaciones tendrdn una
mayor ponderacion para considerar la exoneracion del IRAE y se incorporaran
las industrias automotriz, electronica y naval como actividades promovidas.

Banco de la Republica Oriental del Uruguay: en 2009 se duplicara a 200
millones de délares el cupo destinado a financiar proyectos de inversion
industriales, comerciales y de prestacion de servicios en condiciones
especialmente favorables en materia de tasas y plazos.

Se promoverd la fabricacion de equipamiento para la produccion de energia
renovable y maquinaria agricola a través de la exoneracion de tributos.

Respecto de la maquinaria agricola, se aumenta la exoneracion de IVA, para la
compra de insumos para su fabricacion y se le agrega un régimen similar de
exoneracion del IRAE.

Politica laboral

Subsidio a la capacitacién laboral (5 millones de ddlares)
que consiste en subvencionar la capacitacion y parte del
salario de los trabajadores que la realicen, a través del
Fondo de Reconversion Laboral de la Junta Nacional de
Empleo (JUNAE).

Nueva medida: En 2011, se concertaron préstamos
precautorios con el Banco Mundial, para hacer frente
a cualquier contingencia derivada del contagio al
canal financiero de la crisis de los paises centrales.
Las lineas de crédito habilitadas fueron otorgadas

en dos tramos, uno de 100 millones de délares

en febrero y otro de 260 millones de ddlares en
octubre, bajo el régimen de Opcion de Giro Diferido,
que le permite al pais disponer del uso de ese capital
durante tres afios a partir de su aprobacion. Hasta la
fecha, no se ha recurrido a su uso.
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Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
VENEZUELA Otras medidas

(REPUBLICA El 21 de marzo de 2009 se anunciaron las siguientes medidas:

BOLIVARIANA DE)

No se anunciaron
nuevas medidas
para amortiguar los
efectos negativos
de la desaceleracion
economica

internacional en 2011.

- aumento de la alicuota de IVA del 9% al 12%;

Medida se mantiene: El aumento de la alicuota tuvo lugar a partir del
1 de abril de 2009.

- mayores posibilidades de incrementar el endeudamiento publico en 2009
hasta 17.400 millones de dolares (a partir de un monto previamente
autorizado de 5.700 millones de délares),

Medida realizada: Para tal fin se reformé parcialmente la Ley Orgdnica
de la Administracion Financiera del Sector Publico.

- seenviard a la Asamblea Nacional un proyecto de ley destinado a revisar
los supuestos incluidos en el presupuesto de la nacién para 2009, en
que se modificara el supuesto del precio medio anual del petréleo de 60
dolares por barril a 40 délares por barril y la meta de produccion petrolera
de 3,6 millones de barriles diarios a 3,17 millones de barriles diarios. Esto
implicard a su vez una revision a la baja del gasto publico para 2009.

Medida realizada: En consecuencia, se redujo el presupuesto de
gastos en 4,5%, equivalente a Bs. 7,5 millardos, ubicandose el
presupuesto en Bs. 159,97 mil millones.

Se pretende establecer topes méximos en las remuneraciones de los
funcionarios publicos de nivel superior.

Medida realizada

Se establecieron recortes de gasto en partidas del presupuesto consideradas
superfluas por las autoridades, como cambios de vehiculos y gastos de
representacion.

Medida realizada

Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BAHAMAS

Aligual que ocurre
en el caso de otros
muchos paises del
Caribe, es imposible
diferenciar claramente
las anteriores
medidas anticrisis
de las nuevas
medidas adoptadas
a partir de 2011.
Debido a la lentitud
de la recuperacion
de la region tras

la desaceleracion
econdmica, las
medidas de politica
en la mayoria de

los dmbitos se han
mantenido desde su
introduccion.

Cambios en la tasa de politica monetaria
Nueva medida:

Tras mantener estable durante la crisis la tasa
de politica monetaria, el banco central redujo
su tasa de descuento del 5,25% al 4,50%

en junio de 2011, con la expectativa de que
las instituciones financieras redujeran sus
tasas de interés y redujo la tasa de interés
preferencial del 5,50% al 4,75% a fin de
estimular el crecimiento del crédito y facilitar
la recuperacion de la actividad economica.

Otras medidas

En diciembre se aprobd una ley para intensificar
el control de las actividades de lavado de dinero
y el financiamiento de actividades terroristas.
Medida realizada

El pafs se comprometid a garantizar el uso de las
mejores précticas internacionales para que no se
considere que no esta dispuesto a colaborar.

Medida realizada

Aumento o anticipacion del gasto

Aceleracion de la implementacion de proyectos de desarrollo y expansion
de infraestructura.

Medida terminada: Se suspendio el programa de 2009 para la
anticipacion del gasto destinado a infraestructura pablica y los
proyectos de construccion de 2010 se fueron ejecutando de
forma escalonada.

Otras medidas

Aumento de la capacidad de endeudamiento del gobierno de 100 millones de
ddlares a 150 millones de dolares a partir de noviembre de 2008.

Medida realizada

En febrero el gobierno anuncio que estaba negociando un préstamo de 200
millones de ddlares con un consorcio de bancos para financiar el programa
de estimulo.

Medida realizada

En febrero el gobierno anunci6 que aplicarfa una politica destinada a absorber
la reduccion de los ingresos y mantener los gastos corrientes estables.

Medida realizada

Disminucion de aranceles

Medida se mantiene con modificaciones:
En 2009 se redujeron los aranceles a la
importacion de productos alimentarios.
Posteriormente, para asegurar un trato
equitativo a grandes y pequefias empresas,
desde el afio 2010 las concesiones de
derechos de importacion a las primeras
quedaron limitadas a cinco afos.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Politica laboral
Se anuncié un aumento del 20% del salario minimo.

Medida se mantiene En 2009, el salario minimo se
increment6 un 21,1% en términos nominales. En 2011,
aumento6 un 25%.

Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Pymes

Nueva medida: Se esta preparando un proyecto de ley para el
desarrollo de las pymes con la finalidad de crear un marco normativo
que permita otorgar ayuda financiera y no financiera a las pequefas y
medianas empresas.

Agropecuario

El gobierno ha emprendido varias iniciativas destinadas a aumentar la
produccion nacional de alimentos y reducir las importaciones en ese rubro y
estd planeando nuevas iniciativas.

Medida no realizada: No se aplicaron politicas anticrisis especificas
para el sector agropecuario.

Turismo

Desarrollo de una campafia de marketing, en particular en los Estados Unidos,

destinada a promover la imagen del pais y limitar la disminucion de las llegadas
de turistas.

Medida se mantiene: Las medidas para promocionar el turismo, incluido
el programa Companion Fly Free, se mantuvieron en 2010y en 2011, lo
que ha contribuido en parte al aumento del ndmero de visitantes.

Politica laboral

El excedente de fondos del Medical Benefit Branch (servicio de
prestaciones médicas) de la National Insurance Board — NIB

(Junta Nacional de Seguros) se ha utilizado para ofrecer ayudas de
desempleo a los trabajadores que han perdido su empleo o que han
sido objeto de reduccion de la jornada laboral.

Medida realizada

Medida terminada: Se suspendi6 el programa de empleo
temporal por 6 meses, introducido durante el ejercicio
fiscal 2009-2010.

A fines de abril el gobierno anunci6 que se pagarian prestaciones
temporales por desempleo (por un perfodo de 13 semanas) a
5.150 personas registradas. El gobierno asigné 20 millones de
dolares a esta iniciativa y los pagos comenzardn en mayo.

Medida se mantiene con modificaciones: Se introdujeron
prestaciones por desempleo con caracter permanente
para mitigar los casos de mayor necesidad resultantes
de esta crisis y de otras futuras. Sin embargo, para

la dotaci6n de estas prestaciones se aumentaron las
contribuciones por parte de empleadores y empleados.

En agosto y septiembre se incrementaron las
reservas externas mediante el acceso a derechos
especiales de giro del FMI por un total de 168,6
millones de délares.

Medida realizada
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BAHAMAS

Tras el rescate del grupo financiero CLICO en
Trinidad y Tabago en enero de 2009, en febrero
el Gobierno de las Bahamas tomo el control
judicial de las operaciones de CLICO en las
Bahamas.

A fines de mayo el gobierno anuncié que
garantizaria las obligaciones de CLICO
Bahamas con miras a facilitar la venta de
pasivos de pélizas de CLICO. Se prevé que la
garantfa sea por un maximo de 30 millones
de ddlares y por un periodo de cinco afios.

El gobierno ha presentado también proyectos
de ley a la Asamblea Legislativa con el fin

de reformar el sector de los seguros tras el
colapso de CLICO Bahamas.

Medidas se mantienen: Hasta la fecha no
se ha identificado ningin comprador de la
cartera de GLICO.

En junio se confirm6 la creacion de la
Direcci6n de Servicios Financieros para lograr
una mejor regulacion de la industria financiera
mediante la consolidacion.

Medida no realizada: Atn no se ha
establecido la nueva Direccidn de
Servicios Financieros.

En agosto y septiembre se incrementaron
las reservas externas mediante el acceso a
derechos especiales de giro del FMI por un
total de 168,6 millones de ddlares.

Medida realizada

En la comunicacion del presupuesto para el afio fiscal 2009-2010 se anuncid
que el gobierno simplificaria la recaudacion de ingresos para facilitar el pago
de impuestos y derechos, y aplicarfa varias medidas de disciplina fiscal, como

la reduccion al minimo de los viajes al extranjero y la contratacion de personal.

Medida realizada

Nuevas medidas: En el presupuesto de 2010-2011 el gobierno
introdujo una serie de medidas en materia fiscal dirigidas a
racionalizar y simplificar el sistema tributario. Entre otras medidas se
decret6 una reduccion del 45% en la tasa a los calentadores de agua
sin dep6sito y un aumento de impuestos a los vehiculos motorizados
para fomentar el uso de vehiculos de menor consumo. También se
subieron los impuestos de timbres sobre transacciones bancarias e
inmobiliarias y los cobros a las empresas internacionales. Las tasas
sobre las tarifas hoteleras aumentaron un 10% y las comisiones

anuales que pagan los bancos comerciales se incrementaron un 50%.

Con respecto al gasto, las contribuciones y subvenciones a
organizaciones benéficas se redujeron entre un 10% y un 25%.

Los subsidios a los colegios privados se redujeron un 20%. Por
otra parte, los gastos de capital aumentaron menos de un 4% a fin
de mantener la infragstructura necesaria para el crecimiento. Se
redujeron los salarios y las dietas del primer ministro, los miembros
del parlamento y los senadores. En el ejercicio 2010-2011 no se
pagaron las asignaciones por cargos de responsabilidad a los altos
cargos publicos. Se congelaron las promociones y el empleo en la
funcién pablica, salvo en circunstancias especiales.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Industria

En mayo de 2009 el gobierno anuncio su compromiso de mantener los
gastos de capital para sus principales proyectos, entre ellos, la construccion
de carreteras en New Providence, el desarrollo del puerto de Nassau, la
recuperacion del antiguo mercado de la ciudad y la modernizacién del
aeropuerto internacional Marsh Harbour.

Medida se mantiene con modificaciones: En el presupuesto de 2010-
2011, el gasto de capital se incrementd menos del 4% con objeto de
mantener la infragstructura necesaria para el crecimiento.

El Gobierno tiene previsto crear un programa nacional
de capacitacion y readiestramiento para los trabajadores
cesantes.

Medida se mantiene con modificaciones: En el
ejercicio fiscal 2011-2012, el gobierno introdujo

una estrategia para la promocion del empleo a

nivel nacional ante una coyuntura en que la tasa de
desempleo era relativamente alta. Se puso en marcha
un programa nacional de preparacion y capacitacion
dotado con 25 millones de ddlares de la Bahamas
orientado a mejorar los servicios y la productividad,
readiestrar trabajadores y facilitar cursos de
aprendizaje para postulantes.

En junio de 2009 el gobierno anuncié que estaba
redoblando sus esfuerzos para ayudar a los trabajadores
recién despedidos, de modo de que pudieran recibir, entre
otras cosas, beneficios de desempleo y orientacién personal
y profesional.

Medida realizada (véase arriba).
Politica social

En agosto el gobierno anunci6 la suspensién del programa
de préstamos educativos garantizados ante la elevada
morosidad y la necesidad de priorizar el gasto publico.

Medida se mantiene
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Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
BARBADOS Modificacion del encaje bancario Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios Otras medidas

Aligual que En octubre, el banco central de Barbados anuncié una  ibutarios Con objeto de mejorar los controles de moneda
ocurre en el reduccion del 4% al 2% del requisito de reservas de Subsidios temporales a alimentos bésicos. extranjera, el banco central impuso nuevos

caso de otros
muchos paises
del Caribe,

es imposible
diferenciar
claramente

las anteriores
medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a
partir de 2011.
Debido a la
lentitud de la
recuperacion de
la region tras la
desaceleracion
econdmica, las
medidas de
politica en la
mayoria de los
ambitos se han
mantenido desde
su introduccion.

divisas para las instituciones financieras que captan
depositos. Ese encaje ya se habia reducido del 6% al
4% en el mes de junio.

Medida se mantiene
Provision de liquidez en moneda nacional

En octubre y noviembre de 2008, el gobierno anuncié

la emision de bonos (debentures) y notas de tesorerfa
por un valor acumulado de 135 millones de délares para
proporcionar liquidez al sector pdblico. En diciembre de
2009, el Gobierno de Barbados colocd otra emision de
etras del tesoro por 50 millones de délares.

Medida realizada

Tras el rescate del grupo financiero CLICO en Trinidad y
Tabago en enero de 2009, en febrero el banco central de
Barbados adopté medidas para apoyar a las subsidiarias
de CLICO en Barbados, como el afrecimiento de liquidez
y la creacion de un mecanismo para prestar una mayor
ayuda en materia de liquidez.

Medidas se mantienen: Hasta la fecha no se ha
identificado ningtin comprador de la cartera de
CLICO. Durante el tltimo trimestre de 2011 se
creé una organizacion local no gubernamental
de titulares de p6lizas para emprender acciones
legales con objeto de recuperar los fondos de los
depositantes.

En enero de 2009 el banco central anuncid la creacion de
un mecanismo de acuerdos de recompra para ayudar a los
bancos comerciales a obtener crédito més barato.

No hay informacién actualizada sobre
esta medida.

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad
y Tabago, Barbados y la Unién Monetaria del Caribe
Oriental anunciaron Ia creacion de un fondo regional de
80 millones de ddlares para aumentar la liquidez, a fin de
suministrar recursos financieros a los territorios del Caribe
Oriental afectados por la quiebra de CLICO. Barbados
aportard 5 millones de délares al fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecio el Liquidity
Support Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que
ha recibido una dotacion de 80 millones de dolares,
como se habia previsto.

En agosto, el gobierno firmé un bono de 120 millones de
dolares con el Scotiatrust and Merchant Bank Trinidad and
Tobago Limited a fin de asegurar fondos para respaldar
as reservas internacionales del pais y contribuir al
financiamiento de los programas destinados a la mejora
de algunas instalaciones. Asimismo, en septiembre el
gobierno anuncid la emisién de 50 millones de ddlares

en bonos como parte de un préstamo global por 2.000
millones de dolares. El objetivo de este préstamo es
colaborar con el financiamiento del plan de desarrollo.

Medida se mantiene
Exenciones fiscales para los trabajadores de ingreso bajo.
Medida se mantiene

Nuevas medidas: En el ejercicio fiscal 2010-2011 se retird la tasa
ambiental, aument6 la asignacion para subsidios de asistencia social
y alimentos y se introdujo un plan de subvenciones a la compra

de libros de texto para nifios de educacion primaria. Ademas, se
incrementd el apoyo a la autoridad de turismo para campafas de
marketing. En el presupuesto de 2011-2012 se incrementaron

las dotaciones complementarias para la Junta de transporte, la
Direccion de servicios de saneamiento y la University of West Indies.
También se propuso en el presupuesto de 2011-2012 el ajuste de los
tramos impositivos sobre la propiedad para evitar a los propietarios
de viviendas incrementos de los impuestos inmobiliarios en el
préximo ejercicio fiscal. Los fabricantes de equipos de energia

solar se beneficiardn de reducciones del 50% en las contribuciones
territoriales. La fecha de liquidacién del impuesto para el sector
hotelero y de restauracion se ajustard al dltimo trimestre del ejercicio
fiscal (de enero a marzo), que es cuando Suelen encontrarse en
mejores condiciones para pagar sus obligaciones tributarias.

Por altimo, en el ejercicio fiscal 2011-2012 se suprimira el impuesto
sobre las transferencias a aseguradores externos por parte de
atracciones locales y operadores turisticos para proporcionar
servicios contractuales a lineas de cruceros. El gobierno también ha
introducido desgravaciones fiscales a las empresas para la creacion
de empleo y para el aumento de la productividad y la innovacion. Se
suprimid el IVA a los componentes importados para el ensamblaje
local de computadoras personales.

Otras medidas

En mayo el gobierno presentd sus propuestas presupuestarias para el afio

fiscal 2009-2010. Con objeto de equilibrar el presupuesto y proteger el

empleo, propuso las siguientes medidas:

i) reducir el impuesto especial aplicable a los vehiculos;

ii) aumentar de 75.000 a 100.000 délares el monto de los gastos incurridos
en material de construccion por el que las personas que son por primera
vez propietarias de una vivienda pueden solicitar la devolucion del IVA, y

iii) realizar un ajuste general de las tarifas del agua de manera que todos
puedan acceder a ella y costearla.

Medidas realizadas/se mantienen: El gobierno continud con la

consolidacion fiscal en los presupuestos para 2010-2011y 2011-

2012. Las siguientes medidas se adoptaron en 2010-2011y se

mantuvieron en 2011-2012:

i) aumento del VA del 15% al 17% durante 18 meses a partir del 1
de diciembre de 2010;

ii) eliminacion de exenciones fiscales en gastos de viaje y
representacion para empleados;

iii) eliminacion de exenciones fiscales por ahorro a través de
cooperativas de crédito e inversiones en fondos, y

iv) alza de un 50% del impuesto sobre gasolinas.

requisitos de identificacion de particulares
y empresas para la solicitud de crédito a la
exportacion y actividades de comercio exterior.

Medida se mantiene
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Vivienda

Medida se mantiene con modificaciones: El gobierno amplié el programa
de vivienda introducido en 2009, aumentando las inversiones en la
rehabilitacion de viviendas y carreteras con los objetivos de estimular la
actividad del sector de la construccion y crear empleo.

Pymes

En enero el banco central amplié el dmbito de las entidades elegibles para
garantfas de crédito en el marco del Small Business Guarantee Scheme (plan
de garantfas de la pequefia empresa) para incluir a la mediana empresa en los
sectores del turismo y las manufacturas.

Medida se mantiene con modificaciones: El gobierno asigné 1,5
millones de délares al organismo Fund Access para que pudiera
atender las necesidades de las pymes en asistencia técnica y
capacitacion para nuevos negocios, ademas de aportar capital. Una
parte del subsidio gubernamental se utilizara para la prestacion de
servicios de desarrollo de sitios web y comercio electrénico a los
miembros. El gobierno también creard un mecanismo de garantia
dotado con 50 millones de dolares de Barbados para facilitar la
concesion de créditos a musicos, artistas, disefiadores y chefs,
destinados a la promocidn, comercializacion y distribucion de
obras creativas.

En febrero el gobierno anuncid propuestas para la creacion de un departamento
especial 0 un ministerio de innovacion y empoderamiento econdmico para
ayudar a la pequefia empresa.

No hay informacién actualizada sobre esta medida.
Agropecuario

Se prevé realizar esfuerzos para movilizar mas crédito para los pequefios
agricultores.

Medida realizada

Nuevas medidas: En el ejercicio fiscal 2010-2011 se ofrecié a los
agricultores registrados la posibilidad de solicitar la tarifa fija para
consumo comercial de agua, con la finalidad de reducir su costo y
como ayuda al aumento de la produccion.

En el ejercicio fiscal 2011-2012 se concedera un reembolso de hasta
5.000 ddlares de Barbados a los ganaderos que instalen en sus
establos sistemas de energia solar.

Turismo

El gobierno estd aumentado el presupuesto de marketing de la Asociacion de
Turismo de Barbados.

Medida se mantiene: En el gjercicio fiscal de 2010-2011, el gobierno
aumento la partida de marketing de la autoridad de turismo en

6 millones de délares, que se sumaban a los 10 millones ya
presupuestados en el ejercicio fiscal de 2009-2010.

En septiembre, el banco central anuncid la extension del esquema de garantia
crediticia para el sector turistico y otros sectores vinculados al turismo. Esta
extension incluye garantias de moratoria para el reembolso del principal y los
intereses por un perfodo de seis meses que va del 15 de septiembre de 2009 al
15 de marzo de 2010.

Politica laboral
Exenciones fiscales para los trabajadores de ingreso bajo.
Medida se mantiene

En mayo el gobierno present6 el plan de estabilizacion del
empleo que faculta a los empleadores que se comprometen
a mantener el nivel actual de empleo a recibir el equivalente
a un préstamo del sistema nacional de seguros. Estd
previsto que este plan comience a aplicarse en julio de 2009
y los préstamos podran reembolsarse en cinco afios a una
tasa de interés del 3%. Se ha estimado que el costo fiscal
serd de unos 17 millones de dolares en seis afios.

Medida se mantiene con modificaciones: El objetivo
de estabilizacion del empleo se mantiene en

virtud del acuerdo tripartito entre el gobierno, los
trabajadores vy el sector privado para evitar la pérdida
de puestos de trabajo. Una de las medidas consiste
en que los empleadores podran diferir los pagos por
los trabajadores al sistema nacional de Seguridad
Social; a cambio de ello se comprometen a mantener
el nimero de empleados.

Programas sociales

Con la asistencia del Banco Mundial se esté disefiando

un programa de transferencias condicionadas y se esta
negociando con el BID un apoyo econémico para la
expansion del programa de salud en las zonas méas pobres
del pais.

Medidas se mantienen: Estos programas, que
incluyen un subsidio para el pago de la factura de
suministro energético a los més desfavorecidos,
siguen en vigor en el ejercicio fiscal 2011-2012.

Ampliacion de las pensiones y los subsidios de
asistencia social

Medida se mantiene: Desde entonces, el gobierno
ha seguido aumentando los subsidios de asistencia
social y alimentos, ha introducido un plan de
subvenciones a la compra de libros de texto y ha
incrementado las pensiones no contributivas y las
pensiones minimas contributivas.
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Politica monetaria y financiera Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BARBADOS

Medida realizada
Cambios en la tasa de politica monetaria

En octubre de 2008 y enero de 2009 el banco central
recortd la tasa minima de interés de los depdsitos.

Medida se mantiene: La tasa de politica
monetaria se ha mantenido practicamente sin
variaciones desde el periodo 2008-2009. Al
igual que en octubre de 2009, la tasa minima de
interés para depdsitos de ahorro se mantenia en
el 2,65% en octubre de 2011.

Otras medidas

Apoyo explicito al Credit Union Movement
(instituciones financieras de propiedad nacional) con
el objetivo de aumentar la supervision y la regulacion,
promover la gobernabilidad corporativa, proteger los
intereses de los inversionistas y combatir el lavado
de dinero.

Medida realizada

En marzo el Gobierno de Barbados considerd la
posibilidad de adquirir CLICO Life (una subsidiaria de
CLICO en Barbados), con la idea de que los fondos
generados por la compra fueran inyectados de nuevo
en esa entidad.

No hay informaci6n actualizada sobre esta
medida.

Se intensifico la vigilancia del sector financiero.

Medida se mantiene: El Departamento de
supervision bancaria intensifico sus actividades
de vigilancia en 2011 e introdujo calendarios

de presentacion revisados. Asimismo, la
aprobacion de la ley de comisiones sobre
servicios financieros en diciembre de 2010
supuso un avance en la supervision y regulacion
de compariias de seguros, pensiones y valores y
de las cooperativas de ahorros y préstamos.

En mayo el gobierno anuncid la firma de un
memorando de entendimiento con CLICO en que se
establecfa que un comité controlado por el gobierno

e integrado, entre otros, por representantes del
Ministerio de Finanzas, Asuntos Econémicos y Energia,
asf como del banco central, supervisarfa la venta de las
filiales de CLICO Holdings.

Medidas se mantienen: Hasta la fecha no se ha
identificado ningtn comprador de la cartera de
CLICO.
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Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Medida se mantiene con modificaciones: En el presupuesto de 2010-
2011 se propone establecer un mecanismo de garantia de préstamos
al turismo con el fin de facilitar capital de trabajo a los hoteles.

Nueva medida: En el presupuesto de 2010-2011 se pretendia mejorar
el sector de pequefios hoteles con una inversion global de 20 millones
de ddlares. Ademds, el gobierno proponia establecer un mecanismo
de garantia de préstamos al turismo con el fin de facilitar capital de
trabajo a los hoteles.

Medida terminada: En el presupuesto de 2011-2012 se suprimi6
la exencion de impuestos al sector turistico para la importacion de
calentadores de agua eléctricos.

Industria

Nueva medida: En 2010-2011 se encomend6 a la Corporacién de
Desarrollo Industrial de Barbados que iniciara conversaciones con
un financiador externo para obtener un préstamo por 50 millones de
délares que avalaria el gobierno y que permitiria a la organizacion
desarrollar capacidad interna para ayudar a los fabricantes del pais.

Nueva medida: En 2011-2012 se suprimieron el pago de derechos
aduaneros y el IVA de componentes importados para el ensamblaje
local de computadoras personales.
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BELICE Modificacion del encaje bancario Disminucién de impuestos, aumento de subsidios y beneficios Disminucion de aranceles
Aligual que Nueva medida: En mayo de 2010, el requisitode ~~ tributarios Nueva medida: En 2010 se suprimid el

ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente

las anteriores
medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido
alalentitud de la
recuperacion de
la region tras la
desaceleracion
econémica, las
medidas de
politica en la
mayoria de los
ambitos se han
mantenido desde
su introduccion.

reservas en efectivo se redujo del 10,0% al 8,5%
del promedio del pasivo en depdsitos, en un intento
de impulsar el crecimiento del crédito privado. Sin
embargo, el efecto de esta medida fue limitado, ya
que se mantuvo un elevado nivel de liquidez en el
sistema bancario comercial.

Cambios en la tasa de politica monetaria

Nueva medida: En noviembre de 2010, el banco
central redujo de un 4,5% a un 3,5% la tasa
minima de interés de los depésitos de ahorro.
Junto con la rebaja del requisito de encaje
legal, el objetivo de esta medida fue impulsar el
crecimiento del crédito privado, pero su efecto
fue escaso.

Nueva medida: El banco central redujo del 18%

al 11% su tasa de préstamos de Ultima instancia,
con objeto de incentivar a los bancos comerciales
para que redujeran sus tasas de interés. La
medida entrd en vigor el 1 de febrero de 2011.

Otras medidas

Tras el rescate del grupo financiero CLICO en Trinidad y
Tabago en enero de 2009, en marzo el Gobierno de Belice
toma el control judicial de CLICO Belize, a través del
Supervisor de Seguros.

En abril, las autoridades nombraron un administrador
judicial para CLICO Belize e impusieron una serie de
restricciones a sus operaciones con el fin de proteger
a los titulares de pdlizas, como la prohibicion de emitir
nuevos contratos, enajenar activos y repatriar fondos
que estén en Belice.

Medidas se mantienen: Hasta la fecha no se ha
identificado ningtin comprador de la cartera de CLICO.

Nuevas medidas: En 2010 se introdujeron
reformas para desarrollar el mercado de la deuda
interna del gobierno y reducir el costo de la
intermediacion con la intencion de impulsar una
reduccion de las tasas de interés.

Nueva medida: En marzo de 2010 se modificd

la Central Bank Act (ley del banco central) para
reducir el limite a los anticipos directos del banco
central al gobierno, desde el 20% del ingreso
corriente del afio anterior o 50 millones de délares,
si es mas, hasta un 8,5% del ingreso corriente del
ejercicio fiscal anterior.

Al mismo tiempo, el monto agregado de titulos
del gobierno que el banco central puede poseer
se increment6 desde 7 hasta 10 veces el monto
agregado del capital desembolsado y el fondo
general de reservas.

Se redujeron los impuestos aplicables a los combustibles para contrarrestar
el elevado costo de la vida en 2008. No obstante, en marzo de 2009 el
Primer Ministro anunci¢ un aumento de los impuestos sobre el consumo de
combustibles en el presupuesto de 2009.

Medida terminada: Como se anuncio, el gobierno introdujo en 2009
una tasa fija de 1 délar de Belice en los derechos de importacion de
gasolina y diésel. En 2011, la tasa del impuesto general a las ventas
de combustibles importados fue 0 y la pérdida de ingresos derivada
tuvo que compensarse aplicando un recargo fijo de 1 délar de Belice
a la tasa de importacién de gasolina y de 0,80 délares a la de diésel.

En enero el gobierno aprobd una rebaja del precio al por menor del gas de
uso doméstico, y en febrero negocid una reduccion del precio de la harina.

Medidas se mantienen

En febrero el gobierno restablecio el puesto de Controller of Supplies
(interventor de suministros) para vigilar y hacer cumplir los controles
de precios.

Medida realizada

Nueva medida: Para compensar el efecto de las alzas de impuestos
de 2010 entre las personas mas necesitadas, se adoptaron diversas
medidas de desgravacion fiscal: destacan una reduccién de los
impuestos de la renta como alivio adicional para personas con
ingresos inferiores a 29.000 délares al afio y una reduccion del
24,5% al 19,0% del impuesto a las empresas a los proveedores
autorizados de servicios de telecomunicaciones.

Nueva medida: Ante los ingresos extraordinarios por el alza de
los precios del petroleo, el gobierno suprimi6 la tasa general a las
ventas de keroseno para aliviar la carga de las familias; la medida
entrd en vigor en abril de 2011.

Otras medidas

Nueva medida: Para continuar la consolidacion fiscal, también se
subieron algunos impuestos en 2010: El impuesto a las empresas
por el suministro eléctrico subid del 1,75% al 6,5%, a fin de
aumentar la recaudacion en 10 millones de dolares de Belice.
Asimismo, se introdujo un impuesto especial de 1 délar al barril
de crudo de produccion local. Se impuso una tasa social del 5%
sobre el valor de todos los bienes y servicios importados en una
zona franca industrial, con la prevision de ingresar 3,5 millones
de dolares de Belice. EI gobierno se centré en la cobranza de
impuestos atrasados, especialmente de Telemedia Limited (BTL)
y de contribuciones territoriales de grandes terratenientes. El
impuesto general a las ventas se increment6 del 10,0% al 12,5%.

Nueva medida: En marzo de 2010 se modificd la Central Bank Act
(ley del banco central) para reducir el limite a los anticipos directos
del banco central al gobierno, desde el 20% del ingreso corriente
del afio anterior o 50 millones de délares, si es mas, hasta un 8,5%
del ingreso corriente en el ejercicio fiscal anterior. Al mismo tiempo,
el monto agregado de titulos del gobierno que el banco central
puede poseer se incrementt desde 7 hasta 10 veces el monto
agregado del capital desembolsado y el fondo general de reservas.

pago de derechos de importacién de
diversos productos, como alimentos
basicos, detergentes en polvo para
ropa, equipamiento agricola y (tiles
escolares basicos.

Nueva medida: En 2011-2012 se
suprimio el pago de derechos aduaneros
para la importacién de componentes
destinados al ensamblaje local de
computadoras personales.

Nueva medida: A partir de abril de 2011,
el gobierno amplié el ambito de las
exenciones de aranceles aduaneros para
el sector turistico, incluidos los derechos
de importacion de pequefios autobuses
y camionetas. Ahora pueden importarse
libres de impuestos articulos de consumo
para pequefios hoteles y albergues,
como mobiliario y ropa de cama. Ambas
medidas se orientaban a estimular la
actividad del sector turistico.

Aumento de aranceles o restricciones a
las importaciones

En marzo el Primer Ministro anuncid un
aumento de los derechos de importacion de la
gasolina y el diésel en el presupuesto de 2009.

Medida realizada: Como se anuncio, el
gobierno introdujo en 2009 una tasa
fija de 1 délar de Belice en los derechos
de importacion de gasolina y diésel. En
2011, la tasa del impuesto general a las
ventas de combustibles importados fue
0y la pérdida de ingresos derivada tuvo
que compensarse aplicando un recargo
fijo de 1 ddlar de Belice a la tasa de
importacion de gasolina y de 0,80 délares
ala de diésel.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Nueva medida: A partir de abril de 2011, el gobierno desting 4,4
millones de ddlares de Belice a un proyecto de mejora de viviendas y a
reparaciones de viviendas de hogares de bajos ingresos.

Pymes

En marzo el gobierno anuncid la aprobacién de un crédito de 10 millones

de dolares para la Development Finance Corporation - DFC (Corporacion
Financiera de Desarrollo) de Belice, una institucion financiera ptblica que ofrece
crédito a pequefios agricultores, empresarios jévenes y pequefias empresas.

Medida realizada
Agropecuario

En marzo el gobierno anuncid la aprobacién de un crédito de 10 millones

de dolares para la Development Finance Corporation - DFC (Corporacion
Financiera de Desarrollo) de Belice, una institucion financiera ptblica que ofrece
crédito a pequefios agricultores, empresarios jévenes y pequefias empresas.

Medida realizada

Nueva medida: A partir de abril de 2011, el gobierno aumenté el
subsidio al combustible a 2,50 délares por galon para facilitar a los
agricultores el transporte de sus cosechas de cafa a las azucareras. El
objetivo era reducir el tiempo muerto en el procesamiento de la cafia
de azdcar.

Turismo

Nueva medida: A partir de abril de 2011, el gobierno ampli6 el ambito
de las exenciones de aranceles aduaneros para el sector turistico,
incluidos el derecho de importacion de pequefios autobuses y
camionetas. Ahora pueden importarse libres de impuestos los articulos
de consumo para pequefios hoteles y albergues, como mobiliario y
ropa de cama. Ambas medidas se orientaban a estimular la actividad
del sector turistico.

Politica laboral

Nueva medida: A partir del 11 de abril de 2011, el
gobierno introdujo un programa de empleo para
jévenes de zonas urbanas deprimidas propensos a la
violencia o la delincuencia, incluidos los miembros
de bandas.

Nueva medida: A partir de abril de 2011, el gobierno
destiné més fondos (1 millén de ddlares de Belice)
a su programa de aprendizaje dirigido a ayudar a
jovenes a buscar empleo en una coyuntura dificil a
causa de la crisis.

Programas sociales

Con la asistencia del Banco Mundial se disefié un programa
de apoyo basado en transferencias condicionadas de dinero.

Medida se mantiene: En el ejercicio fiscal 2011-2012, el
gobierno tenia previsto agregar al fondo 4,0 millones de
ddlares de Belice para transferencias condicionadas a
criterios de asistencia escolar y vacunacion.

Con el apoyo del BID, se ampli6 la cobertura de un
programa de salud primaria en areas marginadas del pafs.

Medida se mantiene

En marzo el gobierno propuso un aumento significativo

de su financiacion del National Health Insurance Program
(programa nacional de seguro médico) para compensar el
cese de la contribucion de la Social Security Board (junta de
la sequridad social) al programa.

Medida realizada

Nueva medida: A partir de abril de 2011, el gobierno
ampli6 su programa de apoyo alimentario a otros
distritos de Belice que se considerd que lo requerian.
Se destin6 al programa un presupuesto de 2,5
millones de délares de Belice.

En marzo el gobierno anuncié que estaba tratando de
obtener créditos por unos 100 millones de délares para
2009 del BID, el Banco de Desarrollo del Caribe, el Banco
Mundial, la Comisién Europea y el FMI, entre otras
instituciones, para invertir en la rehabilitacion y la mejora
de infraestructura tras las inundaciones e impulsar la
actividad econémica.

Medida realizada: El gobierno recibi6 financiamiento
en forma de préstamos del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), el Banco de Desarrollo del Caribe
(BDC), el Banco Centroamericano de Integracion
Econdmica (BCIE), el Fondo Internacional de
Desarrollo Agricola (FIDA), la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP) y el Fondo de
Kuwait para el Desarrollo Econdmico.

97
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Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

GUYANA

Al igual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente

las anteriores
medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido
ala lentitud de la
recuperacion de
la region tras la
desaceleracion
econémica, las
medidas de
politica en la
mayoria de los
ambitos se han
mantenido desde
su introduccidn.

Otras medidas

Discusién de reformas para mejorar la
transparencia y la solvencia del sistema
financiero, lo que incluye el establecimiento de
sistemas de crédito para mejorar la informacion
crediticia, fortalecer el sistema de pagos e
implementar leyes destinadas a combatir el
lavado de dinero.

Medida realizada: Se acordaron y
adoptaron las reformas mencionadas.

Tras el rescate del grupo financiero CLICO en
Trinidad y Tabago en enero de 2009, en febrero
el Gobierno de Guyana tomd el control judicial
de CLICO Guyana. En marzo el gobierno reiterd
el apoyo y las garantias a los accionistas de
CLICO Guyana.

En abril el presidente anuncio que el gobierno
destinarfa 34 millones de ddlares en un periodo
de 10 afios a cubrir las garantias de los titulares
de pdlizas e inversionistas de CLICO Guyana.

Medidas se mantienen con modificaciones:
En septiembre de 2009, Guyana recibid
3.000 millones de délares de Guyana (15
millones de ddlares de los Estados Unidos)
de los fondos regionales del petréleo para
cubrir las deudas de CLICO.

La Asamblea Nacional aprobd en mayo una ley
contra el lavado de dinero.

Medida se mantiene

En junio el gobierno anuncié que autorizaria la
venta de los activos de CLICO Guyana.

Medida se mantiene: Hasta la fecha no se
ha identificado ningtin comprador de la
cartera de CLICO.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios
tributarios

Para hacer frente al creciente costo de vida se adoptaron varias medidas
fiscales en 2008: se redujo el impuesto sobre el combustible y se elimind el
[VA de algunos articulos basicos.

Medidas se mantienen

Subsidios en efectivo y transferencias de capital al sector eléctrico.
Medida terminada

Otras medidas

Se redoblaron los esfuerzos por concluir acuerdos de alivio de la deuda con
acreedores bilaterales y comerciales.

Medida se mantiene: En 2009 se recibieron 410 millones de délares
de los Estados Unidos para el alivio de la deuda en el marco de la
iniciativa para los paises pobres muy endeudados (PPME). Desde
diciembre de 2011, Guyana redne los requisitos basicos y puede
optar a recibir ayuda para los PPME.

En junio el Banco Mundial aprobd la nueva Estrategia de Asistencia al Pais
para Guyana para el periodo 2009-2012.

Medida se mantiene

Nueva medida: Con el apoyo en forma de préstamos del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), la estrategia de competitividad
nacional del gobierno se centraré en corregir los puntos débiles en
la infraestructura, el sistema de regulacion y la politica fiscal y de
comercio, asi como el acceso al financiamiento, entre otros.

Otras medidas

En febrero el Presidente pidi6 una moratoria
para la aplicacion del Acuerdo de Asociacion
Econdémica entre el CARIFORUM y la Unidn
Europea para que los paises del Caribe pudieran
superar la crisis econémica.

Medida se mantiene: La moratoria contintia
en vigor.

98



Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

En junio se anunci6 el aumento del limite de los préstamos otorgados por
empresas de financiamiento hipotecario para la construccion de viviendas
destinadas a familias de bajos ingresos.

Medida se mantiene
Agropecuario

En febrero de 2009 el gobierno renové su compromiso de prestar ayuda a los
sectores del aztcar y el arroz.

Medida se mantiene

Mayor apoyo al sector agricola, en particular mediante la campafia Grow More,
el Agriculture Export Diversification Programme (programa de diversificacion de
las exportaciones agricolas) y el Rural Enterprise and Agricultural Development
Programme (programa de desarrollo de la empresa rural y la agricultura).

Medida se mantiene

Intervencion directa en los mercados de la harina, el arroz y el azdcar
mediante transferencias en efectivo a productores y proveedores y concesion
de subsidios.

Medida terminada

Industria

Subsidios en efectivo y transferencias de capital al sector eléctrico.
Medida se mantiene

En febrero el gobierno anuncio que renovaba su compromiso de prestar ayuda a
los sectores tradicionales: azlicar, arroz y bauxita, lo que inclufa el compromiso

con los principales operadores de garantizar la viabilidad y la realizacion de las

inversiones previstas, sobre todo en las industrias de la bauxita y la alimina.

Medida se mantiene

Politica laboral

Ajustes en los sueldos y salarios de los empleados del
sector publico y los pensionistas para compensar el
incremento del costo de la vida.

Medida se mantiene
Programas sociales

En junio el gobierno y el Banco Interamericano de
Desarrollo lanzaron la segunda fase del Low Income
Housing Settlement Programme (LISP), un programa de
asentamientos para grupos de bajos ingresos, con una
dotacion de 27,2 millones de dolares.

Medida se mantiene

Guyana firmd en mayo un documento de estrategia
nacional con la Comisién Europea en el marco del décimo
Fondo Europeo de Desarrollo que abre el camino para la
concesion de una ayuda de 73 millones de délares para
objetivos de desarrollo.

Medida realizada

En junio se anunci6 que Guyana era uno de los cuatro
paises de América Latina y el Caribe que podria acceder
amayor financiamiento del Banco Interamericano de
Desarrollo en 2009 y 2010. El pais podra pedir préstamos
por un maximo de 28,6 millones de délares de los Estados
Unidos (antes el limite era de 20,6 millones de ddlares).
Medida realizada

En noviembre, Guyana firmé un acuerdo con el Gobierno de
Noruega para recibir 30 millones de délares de los Estados
Unidos en 2010y hasta 250 millones de los Estados
Unidos antes de 2015 como apoyo a la estrategia de
desarrollo con bajas emisiones de carbono de Guyana.

Medida realizada
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Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

JAMAICA

No se anunciaron
nuevas medidas
anticrisis que
contrarrestaran
los efectos
negativos de la
desaceleracion
economica
internacional

en 2011.

Modificacion del encaje bancario

En diciembre el Banco de Jamaica aument6 los
requisitos en materia de reservas en efectivo y
activos liquidos para los bancos comerciales,
los bancos de inversiones y las sociedades de
construccion inmobiliaria. En enero y febrero de
2009 se decretaron nuevos aumentos.

Medida terminada: En julio de 2010, el
Banco de Jamaica redujo de un 14,0% a un
12,0% el encaje legal de liquidez en moneda
nacional para instituciones que captan
depositos, ante la debilidad de la demanda
doméstica. Con esta medida se incrementd el
total de fondos prestables en 4.500 millones
de délares de Jamaica. La reduccion del
encaje legal provoco un descenso del 28,0%
al 26,0% del encaje de activos liquidos en
depdsitos en moneda nacional.

Provisién de liquidez en moneda nacional

En noviembre de 2008 el Banco de Jamaica cred
un mecanismo de intermediacion en divisas para
facilitar el flujo de crédito. Posteriormente, este
mecanismo se amplid para abarcar depdsitos y
préstamos en moneda nacional.

Medida terminada en 2010.

En noviembre, el Gobierno de Jamaica asegurd
una linea de liquidez de crédito de emergencia
con el BID de 500 millones de dolares, a efectos
de suministrar a los bancos comerciales fondos
para prestar a los sectores productivos.

Medida realizada

Nueva medida/medida terminada: En el
ejercicio fiscal 2010-2011, el Banco de
Jamaica cre un servicio especial de
préstamos para miembros del sector
financiero que tuvieran inversiones
transfronterizas. El servicio se suspendid
en abril de 2011 y el sector ha devuelto en
su totalidad los 175 millones de ddlares
de los Estados Unidos que recibié en
préstamo.

Cambios en la tasa de politica monetaria
En octubre y diciembre de 2008, el Banco de
Jamaica aumento las tasas de interés de toda la
gama de instrumentos de mercado abierto.

En julio, el banco central redujo dos veces las

tasas de interés, en 100 y 150 puntos bésicos,
respectivamente.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios
tributarios

En diciembre el gobierno anuncié un paquete de estimulo econémico que
inclufa rebajas fiscales y préstamos de bajo costo para las actividades
empresariales, manufactureras y de turismo.

Medida terminada: A fines de 2009 se habian suspendido muchas de
estas medidas (por ejemplo, la reduccion de un 50% del impuesto
general sobre el consumo para el sector turistico dejé de aplicarse en
septiembre de 2009).

En enero se elimind el impuesto sobre los dividendos pagados por empresas
que no cotizan en Bolsa y el impuesto sobre las transferencias se redujo del
6,5% al 5%, mientras que el umbral del impuesto sobre la renta se incremento.

Medida se mantiene con modificaciones: En 2010 y 2011 se volvi6

a rebajar el impuesto sobre las transferencias, que alcanzé un 4%
en mayo de 2011, con una tasa cero en las transacciones de titulos
empresariales nominativos y una tasa reducida del 1,5% en el
impuesto sobre sucesiones. Se incrementé ain mas el umbral para
la declaracion del impuesto sobre la renta, hasta situarse en 441.168
dolares de Jamaica a partir de enero de 2010.

En mayo el Ministerio de Finanzas y Planificacion anuncié una anulacion
parcial de las medidas fiscales presentadas en abril. El impuesto general sobre
el consumo no se aplicard a varios productos importados, por o que se calcula
que dejardn de percibirse 23 millones de délares. Para compensar esta pérdida,
el gobierno decidié aumentar el impuesto especial al consumo de cigarrillos y
establecer una tasa tnica del 25% para el impuesto especial al consumo que
se aplica a la cerveza y ciertos licores. Se espera que estas medidas generen un
aumento de 23 millones de ddlares en los ingresos fiscales.

Medida se mantiene
Aumento o anticipacion del gasto

Se autoriz6 un gasto adicional de 29 millones de ddlares para infragstructura local,
como calles, sistemnas de alcantarillado, barrancos y otras reparaciones urgentes.

Medida realizada
Otras medidas

El gobierno esta negociando recursos con la Unién Europea para financiar el
presupuesto de 2009 y cubrir el déficit de ingresos previsto.

Medida realizada

El senado aprobd un aumento del limite de endeudamiento pablico de 9.000
millones de délares de los Estados Unidos a 12.000 millones de délares de los
Estados Unidos.

Medida realizada

A principios de 2009 se obtuvieron un préstamo de 100 millones de dolares de
los Estados Unidos del Banco Mundial y otro por el mismo monto del Banco
de Desarrollo del Caribe, ambos para apoyar el programa de sostenibilidad
fiscal y de la deuda.

Medida realizada

A comienzos de abril, el Primer Ministro anunci6 una reduccion del 15% en su
salario y exhortd a los miembros del parlamento a tomar la misma medida.

Medida realizada

Provision de liquidez en moneda extranjera

En octubre de 2008 el Banco de Jamaica cred
una linea especial de préstamos en divisas
para los agentes de valores y las instituciones
de depdsito.

No hay informacion actualizada sobre esta
medida.

En noviembre de 2008 el Banco de Jamaica cred
un mecanismo de intermediacion en divisas para
facilitar el flujo de crédito.

Medida terminada
Disminucion de aranceles

A partir del 15 de diciembre de 2008 se
estableci6 que los barriles importados antes de
fines de diciembre que contengan articulos por
un valor menor a 3.000 délares de los Estados
Unidos serdn admitidos libres de impuestos.

Medida terminada: Esta medida se mantuvo
dos semanas en diciembre de 2008 para
posibilitar las importaciones libres de
impuestos de efectos personales durante la
temporada de vacaciones.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Agropecuario

Creaci6n de programas promocionales y subsidios para impulsar la
produccion agricola.

Medida se mantiene: Contintian las actividades de promocién del
sector agropecuario.

Medida terminada: No se ofrecieron nuevos subsidios al sector agropecuario.
Turismo

En diciembre el gobierno anunci6 un paquete de estimulo econdmico que
incluye rebajas fiscales y préstamos de bajo costo para las actividades
empresariales, manufactureras y de turismo.

Medida terminada (véase abajo).

Desarrollo de una intensa camparia de marketing en los Estados Unidos y de
una campafia para posicionar a Jamaica como un destino de turismo deportivo.

No hay informacién actualizada sobre esta medida.

En agosto el gobierno acordé extender el paquete de estimulo al turismo hasta
septiembre. Este paquete inclufa una reduccion del 50% de la tasa del impuesto
general sobre el consumo pagada por el sector, asf como un plan de créditos
acompafiado de un aumento del presupuesto publicitario.

Medida terminada: La reduccion de un 50% del impuesto general
sobre el consumo para el sector turistico dejé de aplicarse en
septiembre de 2009).

Industria

En diciembre el gobierno anunci6 un paquete de estimulo econémico que
incluia rebajas fiscales y préstamos de bajo costo para las actividades
empresariales, manufactureras y de turismo.

Medida realizada

A comienzos de abril, se anunci6 que se habia establecido un grupo de

trabajo especial para analizar las propuestas de reforma y reestructuracion del
sector de la bauxita. En mayo el gobierno mantuvo conversaciones con los
accionistas extranjeros para decidir la suerte de las tres plantas de bauxita cuyas
operaciones habian disminuido.

En julio, el Ministerio de Energia y Mineria anunci6 que el grupo de trabajo
habia estado colaborando con las empresas de bauxita y alimina para garantizar
el cumplimiento de la reglamentacion y controlar de cerca los aspectos mas
importantes del proceso de cierre en el sector de la bauxita y la alimina y sus
repercusiones a nivel econdmico, ambiental y social.

Medidas se mantienen: La industria de la bauxita sufrié importantes
pérdidas durante la crisis y tres de las cuatro fabricas de alimina del
pais cerraron en 2009. El gobierno sigue buscando formulas para
apoyar a la industria. En 2010 se public6 el Mining and Quarrying
Sector Plan (plan para el sector de minas y canteras) como parte de
la hoja de ruta de desarrollo del pais, Vision 2030. Un factor crucial
para el fortalecimiento de la industria seria la reduccion del costo de la
energia (véase abajo).

A fines de abril, el Ministro de Industria, Inversion y Comercio anuncié que

el gobierno estaba examinando la posibilidad de importar vehiculos dafiados
para repararlos en instalaciones de zona franca para su reexportacion y, de este
modo, generar ingresos.

Politica laboral

Aumentos salariales para los funcionarios y ajuste del
salario nacional minimo.

En agosto se anuncid que el gobierno estaba decidido a
evitar la pérdida de puestos de trabajo en el sector pablico,
sin importar los recortes en los gastos, y habia descartado
aumentar los salarios a fin de mantener controlada la masa
salarial de dicho sector.

Medida se mantiene: Sigue la congelacién salarial
de tres afios que abarca los ejercicios 2009-2010
a2011-2012, por lo que no se han registrado
aumentos en los salarios del sector publico.
Tampoco ha habido recortes de empleos en el
sector pablico. El gobierno cred la Public Sector
Transformation Unit (unidad de transformacion
del sector publico) con el fin de evaluar el estado
del servicio pablico y emitir recomendaciones
para aumentar la eficiencia y evitar derroches. En
su informe final con recomendaciones, publicado
en mayo de 2011, la unidad estimaba un ahorro
acumulado combinado gracias a estas medidas
equivalente a 49.740 millones de délares de Jamaica
a lo largo de un periodo de cinco afios; de ese
monto, 25.450 millones de ddlares de Jamaica se
ahorrarian en el primer bienio.

Programas sociales

Se estéd negociando un préstamo con el BID para conservar
y ampliar el programa de avance mediante la salud y la
educacion (PATH), la formacion y el empoderamiento de

la comunidad.

Medida realizada: Se concedi6 el financiamiento por
parte del BID para el programa PATH.

El gobierno anunci6 que se darfan 9,2 millones de dolares mas
al PATH para llevar a cabo una ambiciosa expansion de este,
con objeto de ofrecer cobertura a otras 120.000 personas.

En mayo el gobierno anunci6 que destinaria 15 millones

de délares de los Estados Unidos durante el afio fiscal
2009-2010 a garantizar la cobertura de seguridad social

de los jamaicanos en situacion de pobreza. Esto incluye 11
millones de dolares para ampliar el PATH, cuyos beneficiarios
ascendian en febrero de 2009 a 307.000 personas. Las
asignaciones destinadas al programa de alimentacion escolar
se han incrementado de 3 millones a 11 millones de délares
de los Estados Unidos y la financiacion de los servicios

de salud publica se ha visto fortalecida con 20 millones de
délares de los Estados Unidos.

El gobierno esté negociando con la Uni6n Europea la
concesion de recursos para financiar el presupuesto de
2009 y cubrir el déficit de ingresos previsto.

Medida realizada: En septiembre de 2009, la Unidn
Europea aprobd un apoyo al presupuesto por valor
de 40,8 millones de délares de los Estados Unidos.

En noviembre de 2008, el Gobierno de Jamaica aseguré una
linea de liquidez de crédito de emergencia con el BID de 500
millones de dolares, a efectos de suministrar a los bancos
comerciales fondos para prestar a los sectores productivos.

Medida realizada

Se negoci6 con el BID un programa de préstamos de 300
millones de dolares de los Estados Unidos para enero de
20009, al que se accederia a través del EXIM Bank y de otros
bancos comerciales.

Medida realizada (véase abajo).

A principios de 2009 se obtuvieron un préstamo de

100 millones de ddlares de los Estados Unidos del
Banco Mundial y otro por el mismo monto del Banco de
Desarrollo del Caribe, ambos para apoyar el programa de
sostenibilidad fiscal y de la deuda.

Medida realizada (véase abajo).

En abril, el gobierno anuncié que en los meses anteriores
habia negociado exitosamente un crédito de 951 millones
de délares del Banco Mundial, el Banco Interamericano
de Desarrollo y el Banco de Desarrollo del Caribe para
equilibrar y apoyar las cuentas fiscales y monetarias.

Medida realizada

En mayo, el Gobierno anuncid conversaciones “preventivas”
con el FMI. En junio se anuncié que se discutirian los
términos en virtud de los cuales Jamaica podria establecer
un mecanismo de financiamiento con el FMI. A fines de julio
se anunci6 que el préstamo ascenderia a 1.200 millones de
dolares de los Estados Unidos y que se reducirfa el gasto
pUblico para cumplir con las condiciones impuestas por

el FMI, al tiempo que se preservarfa el gasto en seguridad
pUblica, educacion y salud. El gobierno espera poder
presentar la solicitud formal del préstamo en septiembre.

Medida realizada: En febrero de 2010, el FMI aprob6 un
acuerdo de derecho de giro de 27 meses con Jamaica
por un monto de 820,5 millones de DEG (alrededor de
1.270 millones de dolares de los Estados

Unidos) para apoyar las reformas econémicas del
pais y ayudarle a enfrentar las consecuencias de la
crisis mundial. Los principales objetivos del acuerdo
eran respaldar el amplio programa de reformas de
las autoridades jamaicanas para resolver profundas
debilidades estructurales de la economia del

pais, aumentar su potencial de crecimiento y

reducir su vulnerabilidad a las turbulencias externas.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

JAMAICA

Medida se mantiene: El Banco de Jamaica
ha seguido reduciendo las tasas de politica
en 2010y 2011. En diciembre de 2011, la
tasa de interés aplicable a sus certificados
de depoésito a 30 dias se mantuvo en el
6,25%. La tasa de interés a un dia del
banco central se mantuvo en el 0,25%.

En abril, el gobierno anunci6 un conjunto importante de medidas tributarias
para incrementar los ingresos fiscales y financiar el presupuesto 2009-2010.
Entre las medidas anunciadas se encuentran:

i) un considerable incremento del impuesto especial a los combustibles y un
aumento de los derechos de usuario de la aduana que gravan productos
petroleros seleccionados,

ii) laampliacion del impuesto al consumo a bienes anteriormente exentos,
i) un 100% de incremento del minimo exento del impuesto a la renta,

iv) el establecimiento de una oficina de grandes contribuyentes para atender al
3% de los contribuyentes que representan el 80% del ingreso por concepto
de impuesto a la renta,

v) el establecimiento de una unidad de inteligencia forense para la obtencién
de datos tributarios de los trabajadores independientes.

Medidas se mantienen: Para frenar el debilitamiento de las finanzas
publicas, el gobierno se vio obligado a introducir nuevas medidas
fiscales con respecto a diversas tasas impositivas en septiembre de
2009 y en enero de 2010. Estas medidas incluian un aumento del
impuesto especial al consumo de combustibles y el alza del impuesto
general al consumo de un 16,5% a un 17,5%. Al mismo tiempo se
anunci6 una serie de exenciones del impuesto general al consumo.

El resultado en el ejercicio fiscal 2009-2010 fue un incremento de los
ingresos de un 18,2%, es decir, del 27,1% al 29,9% del PIB. El gasto
puablico experiment6 un aumento similar.

A fin de cumplir con las condiciones impuestas por el FMI para el otorgamiento
del préstamo solicitado, se reducira el gasto pablico, pero se preservard el
gasto en seguridad publica, educacion y salud. En agosto se anuncié que el
gobierno debia recortar un 20% los gastos para el actual ejercicio fiscal debido
a la reduccion de los ingresos.

Medida no realizada: Dado que el gasto del gobierno se increment6

a un ritmo similar al de los ingresos, en 2009-2010 no se produjo
ningun ajuste fiscal significativo.

El Gobierno de Jamaica confirmé un aumento del impuesto general al consumo
del 16,5% al 17,5%, aunque también se anunciaron algunas exenciones de
este impuesto.

Medida realizada (véase arriba).
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Medida realizada a partir de mayo de 2009.

En junio, el Primer Ministro de Trinidad y Tabago anunci la viabilidad de la
venta de gas natural licuado (GNL) para estimular las inversiones en el sector
de la alimina de Jamaica. En 2004, Trinidad y Tabago habia firmado un acuerdo
para suministrar a Jamaica 1,1 millones de toneladas de GNL al afio durante

20 afios, a partir de 2009, que se utilizarian en la refineria de Jamalco y en las
centrales eléctricas de Jamaica Public Service Company.

Medida se mantiene: Aunque fracaso el acuerdo por 20 afios con
Trinidad y Tabago, Jamaica encontré otro proveedor: Venezuela
(Republica Bolivariana de). EI gobierno desea continuar con sus
planes con respecto al GNL y espera contar en 2014 con plantas de
produccion eléctrica operativas basadas en GNL.

Otras medidas

A partir de 2010 hay disponibles varias ventanillas de préstamos especiales
para el apoyo a distintas industrias a través del EXIM Bank, del Development
Bank of Jamaicay de diversos bancos comerciales.

Medida se mantiene: El gobierno sigue protegiendo
el gasto social en salud, nutricion, necesidades

de la primera infancia y educacion a través de

su programa PATH, con apoyo de instituciones
multilaterales. En marzo de 2011 el BID aprob6 un
préstamo de 50 millones de délares de los Estados
Unidos para ese programa.

Ademas de aliviar la presion inmediata sobre las
finanzas publicas y proporcionar el apoyo necesario
a la balanza de pagos, el respaldo del FMI ha
contribuido a aumentar la confianza en la solvencia
de Jamaica, lo que a su vez ha permitido a las
autoridades monetarias reducir considerablemente

las tasas de interés sin debilitar el dolar de Jamaica.

Medidas se mantienen: Jamaica sigue negociando
con agencias de crédito multilaterales para obtener
acceso a préstamos de mas largo plazo con una
tasa de interés preferencial. Para 2011 se esperaba
que se aprobasen préstamos por un monto total de
424,8 millones de ddlares de los Estados Unidos.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

SURINAME

No se anunciaron
nuevas medidas
anticrisis que
contrarrestaran los
efectos negativos
de la desaceleracion

Otras medidas

Tras el rescate del grupo financiero CLICO en
Trinidad y Tabago en enero de 2009, el Banco
Central de Suriname anuncid a fines de marzo

el estricto monitoreo de las operaciones de
CLICO en ese pais para proteger los intereses de
los titulares de las pélizas, y dijo también que
estaba en contacto con los directivos de CLICO

Otras medidas

Nueva medida: En 2011, el gobierno introdujo medidas fiscales
para aumentar la recaudacion y abordar el déficit fiscal, que
amenazaba con alcanzar el 4% del PIB en 2011. Entre las
medidas se encontraban las siguientes:

i) aumento del impuesto a los combustibles de 1 a 1,5 ddlares
surinameses por litro;

Politica cambiaria

Nueva medida: En enero de 2011, las
autoridades devaluaron la tasa de cambio
oficial un 20% con respecto al délar de los
Estados Unidos. Esta operacion permitio
igualar la tasa del mercado oficial con la
del mercado paralelo. Tras la unificacion

econdmica R - ) . de las tasas de cambio, el banco central
internacional para encontrar una solucién a los crecientes ii) reintroduccion de un impuesto sobre los vehiculos de motor; de Suriname intervino en el mercado
en 2011. problemas de liquidez y solvencia que enfrentan i) aumento de 2 puntos porcentuales del impuesto a los cambiario para apoyar la nueva tasa de
las operaciones del grupo en Suriname. ingresos por ventas, que de ese modo se sittia en el cambio unificada. La intervencion se
Ml ik Ties ol s 10% en el caso de las ventas de articulos y del 12% en produjo durante las semanas posteriores a
financiero, se atendio satisfactoriamente a el de servicios. El gobierno también empezara a aplicar la devaluacién mediante el financiamiento
todos los clientes de CLICO en Suriname. el impuesto sobre las facturas de agua y electricidad, de importaciones: se permitié a los
) i i hasta ahora exentas. Se prevé que para 2013 el sistema importadores comprar moneda extranjera
Nueva medida: A fines de 2011 se empezo de impuestos sobre los ingresos por ventas habré sido al banco central a través de sus bancos
21l o i ! v lerel U reemplazado por un impuesto de valor agregado (IVA) comerciales con la nueva tasa de cambio.
proyecto de ley [PEVE) modernlzar’ el sector con objeto de ampliar la base imponible e implementar un Asi, la intervencion cubrié la demanda de
financiero y ampliar la autonomia del sistema de recaudacion basado en tecnologia digital mas divisas necesarias para las importaciones.
banco central. Se encuentran en la fase facil de administrar: 5 )
final de redaccion otras leyes orientadasa . , ) tras medidas
modernizar el sector financiero. Iv) aumento de un 50% de los impuestos especiales sobre Nueva medida: En enero de 2011 se
alcohol y tabaco; aumento del 33% al 40%.el encaje legal de

v) duplicacion del impuesto presuntivo a casinos, y los depésitos en moneda extranjera.

vi) reorganizacion del sector artesanal del oro. Nueva medida: En 2011 se activaron las
leyes y normas existentes para regulary
ordenar el mercado cambiario.

Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
TRINIDAD Y Modificacion del encaje bancario Otras medidas Aumento de aranceles o restricciones a las
TABAGO importaciones

Al igual que ocurre
en el caso de otros
muchos paises del
Caribe, es imposible
diferenciar claramente
las anteriores
medidas anticrisis
de las nuevas
medidas adoptadas
a partir de 2011.
Debido a la lentitud
de la recuperacion
de la region tras

la desaceleracion
economica, las
medidas de politica
en la mayoria de

los dmbitos se han
mantenido desde su
introduccion.

Nueva medida: Para reducir la liquidez, en
noviembre de 2010 el banco central solicitd
a los bancos comerciales que depositaran
en conjunto un total de 1.000 millones de
délares en una cuenta remunerada durante
un periodo de 18 meses.

Provision de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales
de Trinidad y Tabago, Barbados y la Uni6n
Monetaria del Caribe Oriental anunciaron la
creacion de un fondo regional de 80 millones
de dolares para aumentar la liquidez, a fin de
suministrar recursos financieros a los territorios
del Caribe Oriental afectados por la quiebra de
CLICO. Trinidad y Tabago aportard 50 millones
de délares a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecid el

Liquidity Support Fund (fondo de apoyo a la
liquidez), que ha recibido una dotacion de 80
millones de délares, como se habia previsto.

Como los ingresos fueron inferiores a los previstos en el ejercicio fiscal
2008-2009 debido a la disminucion de los precios de la energia, el
gobierno ha recortado los gastos corrientes y ha pospuesto algunos
proyectos de inversion no esenciales para evitar un déficit fiscal.

Medida realizada
En junio el gobierno dio a conocer su intencion de utilizar los 2.900
millones de délares ahorrados en el Fondo de estabilizacion patrimonial

para impulsar el crecimiento y promover a Trinidad y Tabago como
destacado proveedor de servicios financieros.

Medida no realizada: No se retir6 nada del fondo de

estabilizacion patrimonial.

El presupuesto para el ejercicio fiscal 2009-2010 aprobado en

septiembre contiene:

i) un paquete de estimulo para contratistas;

ii) la extension del financiamiento a la Compafia Nacional de
Fomento Empresarial para brindar financiamiento a las pequefias y
medianas empresas;

iii) la ampliacion del Fair Share Programme (programa de distribucion
equitativa) para otorgar contratos publicos a pequefios contratistas;

El presupuesto para el gjercicio fiscal 2009-2010
incluye un aumento del 15% del impuesto sobre
el consumo y los derechos de importacion del
alcohol y el tabaco.

Medida se mantiene
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Agropecuario

Nueva medida: En 2011 se facilit6 a los cultivadores de arroz el acceso
a fertilizantes mas baratos para reducir el costo de produccion y poder
reducir asi los precios del arroz.

Industria

Tras el anuncio por parte de BHP Billiton de su retirada de Suriname en 2010
(que afectard al proyecto de desarrollo del aluminio en Bakhuysen) el gobierno
ha iniciado conversaciones con Alcoa sobre la posibilidad de que esa empresa
se haga cargo del proyecto.

Medida se mantiene: En agosto de 2009, la empresa Suralco, filial

de Alcoa, pasé a monopolizar todas las actividades del sector de la
bauxita, ya que Billiton se retird de Suriname. El sector de la bauxita
ha seguido mostrando dificultades tras la crisis econémica mundial,
lo que ha obligado a Suralco a posponer todas las operaciones de
mantenimiento no esenciales, interrumpir las inversiones de capital y
reducir la produccidn.

Politica laboral

Nueva medida: El gobierno saliente puso en marcha
la segunda fase de la reforma de la funcién pablica
en julio de 2010, concediendo la mitad del aumento
salarial negociado, que se complementaria en
2011.Esa segunda mitad fue otorgada por la nueva
administracion en enero y febrero de 2011.

Politica social

Nueva medida: En 2010, el gobierno introdujo una
prestacion para las personas con discapacidad y otra
por hijos a cargo e incrementd de 375 a 425 millones
de délares surinameses el fondo para las personas
mayores. Asimismo, se incrementaron las pensiones
un 10%.

Nueva medida: En diciembre de 2011, el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) aprobd un
préstamo de 15 millones de délares de los Estados
Unidos como apoyo a la creacion de un nuevo
programa de transferencias condicionadas destinado
a nifios, embarazadas o madres lactantes; la medida
beneficiaria especificamente a 15.000 hogares de
bajos ingresos.

Nueva medida: En septiembre de 2011, Suriname
pasd a ser miembro de la Conferencia Financiera
Internacional (CFI) del Banco Mundial.

Nueva medida: En diciembre de 2011, el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) aprobd un
préstamo de 15 millones de délares de los Estados
Unidos como apoyo a la creacion de un nuevo
programa de transferencias condicionadas destinado
a nifios, embarazadas o madres lactantes; la medida
beneficiaria especificamente a 15.000 hogares de
bajos ingresos.

Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Nueva medida: Ademéas de una desgravacion fiscal para los nuevos
propietarios de viviendas introducida en 2010, el gobierno amplié
el acceso a la tasa de interés subsidiado del 2% a través de todas
las instituciones financieras para la compra de viviendas de la HDC
(Housing Development Corporation) en enero de 2011.

Nueva medida: El gobierno ha decidido reducir las tasas de interés
hipotecarias del 6-8% al 5-7%. De esta medida, que entrd en vigor en
2012, se beneficiaran mas de 13.000 propietarios de viviendas.

Pymes

En el presupuesto para el gjercicio fiscal 2009-2010 se asignan mas recursos a
la Comparifa Nacional de Fomento Empresarial para brindar financiamiento a las
pequefias y medianas empresas.

Medida se mantiene

Nueva medida: A partir de enero de 2011 no se precisara declaracién
aduanera para mercancias cuyo valor sea inferior a 20.000 délares.

Nueva medida: A partir del ejercicio fiscal 2011-2012, el gobierno se
orienta a facilitar el acceso de las pymes a la bolsa de valores para su
financiamiento: Las pymes con un capital de cinco millones de délares
0 mas podran cotizar en la bolsa si tienen al menos 25 accionistas que
posean el 30% o mas del capital en acciones, siempre que este no
sobrepase los 50 millones de délares de Trinidad y Tabago.

Politica laboral

El gobierno se ha comprometido a mantener los principales
programas sociales para ofrecer empleo a los pobres.

Medida se mantiene

Nueva medida: En el ejercicio fiscal 2011-2012, el
gobierno ampliara el programa de aprendizaje y
adelanto de la juventud en respuesta a la elevada tasa
de desempleo juvenil.

Nueva medida: En abril de 2011, las negociaciones
salariales con la Public Services Association
(asociacion de servicios plblicos) se ha traducido

en un aumento salarial del 5%, lo que permite relajar
temporalmente el clima de las relaciones industriales.

Nueva medida: En 2010, el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) se comprometi6 a contribuir
durante el periodo 2011-2015 con un monto

de 1.300 millones de ddlares de los Estados
Unidos al financiamiento de proyectos de
tratamiento de aguas, gestion del gasto publico,
medidas relacionadas con el cambio climético, y
rehabilitacién y expansion de carreteras principales,
entre otros.

En diciembre de 2011, el BID firmé dos acuerdos
para la concesion de préstamos por un monto total
de 130 millones de délares de los Estados Unidos.
De esa cifra, 80 millones de ddlares van destinados
a apoyar la politica con respecto al cambio climético,
la reforma legislativa y la reforma institucional,
mientras que los 50 millones de ddlares restantes
serviran para reforzar el sector financiero.
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TRINIDAD Y Cambios en la tasa de politica monetaria iv) incrementos del 50% en el impuesto sobre la Aumento de aranceles o restricciones a las
TABAGO Afines de marzo, el banco central redujo la tasa repo 25 puntos transferencia de veniculos; importaciones

basicos y esta llegd al 8,5%. Esta tasa sufrié varios recortes hasta
llegar al 5,75% en noviembre.

Medida se mantiene: Con objeto de revitalizar el crecimiento
econdmico interno, la tasa repo se redujo en cinco ocasiones
durante 2010y llegé a un minimo histérico del 3,75%

en diciembre de 2010. Esta reduccion ha provocado un
descenso de la tasa preferencial desde el 8,8% en octubre de
2010 hasta el 8% en abril de 2011. En 2011, el banco central
sigui6 bajando la tasa de referencia un 0,25% en enero,
febrero y julio, hasta dejarla en un minimo del 3,00%, en que
se mantuvo durante el resto del afio.

Otras medidas

Rescate del grupo financiero CLICO para evitar el riesgo de contagio
en otras instituciones financieras.

Medida realizada
Mejora de la regulacion y supervision del sector financiero.

Medida se mantiene: La mejora de la regulacion y
supervision incluye lo siguiente:

i) laaplicacion de la Financial Institutions Act (ley de instituciones
financieras) de 2008, en que se dispone la supervision
consolidada y el uso compartido de la informacion entre el
banco central y otras autoridades (nacionales y extranjeras) que
participan en la supervision del sector financiero;

creacion del marco legislativo para la normativa contra el
blanqueo de dinero y la lucha contra la financiacion del
terrorismo, reforzada con el establecimiento de una unidad
especial de inteligencia financiera de acuerdo con la FIU Act
de 2009, asi como la renovacion de las regulaciones sobre
obligaciones financieras en 2010;

iii) directrices nuevas o actualizadas del banco central sobre
gobierno corporativo, activos desvalorizados e informes
prudenciales consolidados, y

iv) ampliacién de facultades de aplicacion de la normativa del banco
central para incluir la formulacion de directrices de cumplimiento
y laimposicion de sanciones administrativas.

En diciembre de 2011, el gobierno firmé un acuerdo para un
préstamo por 50 millones de dolares de los Estados Unidos
con el Banco Interamericano de Desarrollo, a fin de asegurar un
fortalecimiento continuo del sector financiero.

En abril, el director del banco central anunci6é que en los préximos
dos afios Trinidad y Tabago invertirfa 800 millones de dolares en el
rescate de GLICO.

En abril y mayo el banco central realizé auditorias forenses en CLICO
y CLICO Investment Bank.

v) unaumento del 15% del impuesto sobre el consumo  El presupuesto para el ejercicio fiscal 2009-2010
y los derechos de importacion del alcohol y el incluye un aumento del 15% del impuesto sobre
tabaco, y el consumo y los derechos de importacién del

vi) la introduceion de un régimen revisado de impuestos ~ alcoNol Y el tabaco.
sobre bienes inmuebles para tierras de uso Medida se mantiene
residencial, comercial y agricola.

Medida se mantiene con modificaciones: Los
presupuestos de 2010-2011 y 2011-2012
siguieron centrandose en estimular la economia.
Ademas, el presupuesto para 2011-2012 asigna
mas recursos a la diversificacion econdémica hacia
el sector no energético, que incluye la agricultura,
el turismo y servicios sociales como los de
atencion a la salud, educacion y vivienda. En el
presupuesto se prevé un déficit fiscal equivalente
a un -4,9% del PIB. Seria el cuarto déficit fiscal
consecutivo desde el ejercicio 2008-2009.
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Financiamiento multilateral

Nueva medida: En el ejercicio fiscal 2011-2012, el gobierno modificara
la Corporation Tax Act (ley de impuestos de sociedades) para que las
pymes puedan optar a una tasa impositiva reducida del 10% durante
sus cinco primeros afios de actividad.

Agropecuario

Nueva medida: La produccion agropecuaria se esta viendo beneficiada
por las inversiones publicas realizadas en la red de carreteras de
acceso y en estanques de riego.

Nueva medida: Durante el primer trimestre de 2011, el Ministerio de
produccion alimentaria y asuntos terrestres y maritimos distribuy6 600
arriendos de tierras agricolas.

Nueva medida: Las tasas de interés del Banco de Desarrollo Agricola
se redujeron del 6-8% al 3-5% en 2011.

Nueva medida: En 2011, el gobierno inicio el programa de incentivos
agricolas, con el que los agricultores pueden obtener descuentos al
comprar equipos de irrigacion, en la preparacion de la tierra, en la
gestion de plagas y en la comercializacion tras la cosecha.

Turismo

El presupuesto para el ejercicio fiscal 2009-2010 incluye un paquete de
estimulo de 4 millones de délares para el turismo.

Medida se mantiene con modificaciones: En el ejercicio fiscal 2011-
2012, el gobierno revisa sus paquetes de incentivos a la inversién, con
especial interés en el turismo sostenible.

Industria

El presupuesto para el ejercicio fiscal 2009-2010 incluye més incentivos fiscales
para la reorganizacion del capital en el sector manufacturero.

También prevé una propuesta para establecer un impuesto complementario
sobre el petrdleo para el sector energético.

Medida realizada En el ejercicio fiscal 2011-2012, el gobierno sigue
apoyando la actividad econémica industrial, con la vista puesta en una
mayor diversificacion hacia el sector no energético.
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Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

TRINIDADY
TABAGO

En mayo el gobierno presentd a los principales accionistas del

grupo financiero CLICO una lista de demandas relacionadas con el
control de la gestién de ese grupo privado, como la anulacién de una
controvertida operacién de venta no autorizada del 51% de CLICO
Energy Co. Ltd. realizada en febrero, dias después del rescate del
grupo financiero.

En junio el gobierno asumi6 la direccion del grupo financiero CLICO.

Medida se mantiene con modificaciones: En 2010, el nuevo
gobierno anuncié otro enfoque para el tratamiento de GLICO,
consistente en reestructurar y fusionar el negocio tradicional
de seguros de CLICO y British American y preparar la entidad
fusionada para la desinversion.

En 2011, el gobierno anuncid pagos iniciales por un monto de
75.000 délares de Trinidad y Tabago a inversionistas a corto plazo,
mientras que a los inversionistas cuyos balances principales
superaban los 75.000 délares de Trinidad y Tabago se les pagaria
mediante bonos del Estado con una amortizacion de 20 afios al 0%
de interés.

En 2011, el ministro de Finanzas anunci6 la intencion del gobierno
de establecer una nueva entidad que emitirfa un instrumento para

los titulares de productos de inversion a corto plazo de CLICO. Este
instrumento tendrd el mismo valor nominal que los bonos en la fecha
de cambio (considerablemente superior al de su valor de mercado).

Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

UNION MONETARIA
DEL CARIBE
ORIENTAL (UMCO)

ANGUILA

Al igual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido
alalentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
econémica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los &mbitos se han
mantenido desde
su introduccidn.

Provision de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago,
Barbados y la Unién Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecio el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacion de 80 millones de délares, como se habia previsto.

Otras medidas

En febrero de 2009, el Banco Central del Caribe Oriental
tomo el control de Bank of Antigua Ltd. (integrante del grupo
financiero Stamford) a fin de proteger los intereses de los
depositantes y mantener la estabilidad del sistema financiero
del pais.

Medida terminada: El 16 de julio de 2009 se constituy6 en
sociedad anonima el Eastern Caribbean Amalgamated Bank,
que compro el Banco de Antigua. Empez6 a operar el 18 de
octubre de 2010.

Otras medidas

El gobierno anunci6 que evalta la posibilidad de reducir
los gastos de capital para controlar los gastos totales.

Medida realizada

En una reunién de la Organizacion de Estados del Caribe
Oriental (OECQ) y la Uni6n Monetaria del Caribe Oriental
(UMCO) realizada en el mes de junio, se formalizo un
programa de crecimiento y estabilizacion de ocho puntos
para hacer frente a la crisis econémica. Entre otras
cosas, en este programa se hace referencia a la reforma
fiscal, la gestion de la deuda, las inversiones en el sector
publico, las redes de seguridad financiera, la fusion de
los bancos comerciales locales y la racionalizacion, el
desarrollo y la regulacion del sector de los seguros. Se
trata de una iniciativa en curso que se implementara
tanto a nivel nacional como subregional. En septiembre
concluyeron las primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacién del programa de estabilizacion y
crecimiento de ocho puntos.

Nueva medida: En noviembre de 2010 entré en
vigor un impuesto a las telecomunicaciones
del 7%.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior

Nueva medida: En abril de 2011 empez6 a
aplicarse un nuevo impuesto sobre el petréleo
con una tasa del 7%.

Nueva medida: En abril de 2011 entr¢ en

vigor una tasa provisional de estabilizacion,

que Se empezaria a pagar en mayo de 2011.

Por ese medio se impone temporalmente un
tributo del 3% a los salarios y otro 3% a los
empleadores, mientras que se aplica un impuesto
de estabilizacion del 6% a las ganancias de los
trabajadores por cuenta propia.

ANTIGUAY
BARBUDA

Al igual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido

a la lentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
econdmica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los dmbitos se han
mantenido desde
su introduccion.

Provision de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago,
Barbados y la Unién Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecid el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacidn de 80 millones de délares, como se habia previsto.

Otras medidas

En febrero el Banco Central del Caribe Oriental asumi6 el control
de Bank of Antigua Ltd. (parte del grupo financiero Stamford) para
proteger los intereses de sus clientes y preservar la estabilidad del
sistema financiero del pars.

Medida terminada: El 16 de julio de 2009 se constituy6 en
sociedad andnima el Eastern Caribbean Amalgamated Bank,
que compro el Banco de Antigua. Empez6 a operar el 18 de
octubre de 2010.

En junio el regulador financiero fue despedido por su participacion
en el caso de fraude del grupo financiero Stamford. A consecuencia
de este caso, en julio se inicid una amplia investigacion del sistema
de regulacion y los procedimientos administrativos.

Medida se mantiene: El gobierno aprobd diversas leyes
para fortalecer la comisién reguladora del sector financiero.
En ese sentido, promulg6 la Money Services Act en julio

de 2010y la Co-operative Societies Act en noviembre de
2010. En la primera ley se consolidan las disposiciones
con respecto a la autorizacion y regulacion de empresas de
servicios de giro, mientras que en la segunda se disponen
el registro, la supervision, las operaciones de gobierno y la
gestion de sociedades cooperativas de ahorro y crédito.

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendi6 a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades
de BAICO (British American Insurance Company), filial
de CLICO, que quebrd en 2009 debido a su exposicion al
mercado inmobiliario de los Estados Unidos.

Otras medidas

Nueva medida: EI 18 de junio de 2010 se
firm6 el Tratado revisado de Basseterre,
que establece la Unién Econdmica de la
Organizacion de Estados del Caribe Oriental
(OECO).

Nueva medida: Se firmaron al menos 15
acuerdos de intercambio de informacion
tributaria, segun lo establecido en el plan de
accion de la OCDE.

Disminucién de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Extension de la lista de articulos con clasificacion cero en
el impuesto de Antigua y Barbuda sobre las ventas (ABST).

Medida terminada

Eliminacion del impuesto al consumo de ciertos articulos
(principalmente alimentos).

Medida terminada

Reduccion del precio de servicio de ciertos articulos
(principalmente alimentos).

Medida terminada

Subsidio a los servicios bésicos para los pensionistas.
Medida terminada

Otras medidas

Aumento de pagos de pensiones.

Medida se mantiene

El gobierno negoci6 un préstamo de 30 millones de
délares con el Banco de Desarrollo del Caribe para
suministrar apoyo presupuestario en 2009.

Medida realizada: El Gobierno de Antigua y
Barbuda sigue recibiendo financiamiento del
Banco de Desarrollo del Caribe.

En abril, el gobierno evalud un plan de consolidacion
fiscal para equilibrar el gasto pablico y los ingresos ante
el impacto de la recesion mundial. Entre las medidas se
encuentra la optimizacion de las practicas de adquisicién,
la administracién més adecuada de los vehiculos, la
evaluacion del uso de las propiedades estatales en
arriendo y la mejora de la eficacia en materia de ingresos.

Medida se mantiene: El plan National Economic
and Social Transformation o NEST (plan nacional
de transformacion econémica y social) se
introdujo 2009. Ademas de la consolidacion

fiscal, incluye un plan econémico sectorial, de
transformacion social y de estabilidad del sector
financiero. Forma parte de la estrategia de medio a
largo plazo del gobierno.
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Turismo

En noviembre se implement6 un plan econémico de emergencia destinado a
brindar ayuda al sector del turismo para cubrir el costo de las operaciones y a
proteger del despido a los trabajadores de la industria. Algunas de las medidas
son el descuento de los gastos de electricidad de los hoteles, el establecimiento
de una estrategia conjunta de marketing y tasas impositivas preferenciales.

Medida terminada

Nueva medida: Como parte del plan NEST, a partir de agosto de 2011
las partidas de la cuenta de capital destinadas a contribuir a la mejora
y renovacion de propiedades quedarian exentas del pago de derechos
aduaneros. Esta exencion también se aplica a los materiales de
explotacion, como cristaleria y cuberteria, ropa de cama y pequefios
accesorios, aparatos y equipos de seguridad.

Pymes

Nueva medida: Como parte del plan NEST, se introdujo un esquema

de garantia crediticia que debia estar disponible a partir de agosto

de 2011 y permitiria a las pymes acceder a créditos de instituciones
financieras autorizadas. El gobierno garantiza el 80% del préstamo
aprobado hasta un méximo de 20.000 délares. (Esta medida es posible
gracias a la colaboracion del gobierno, la Autoridad de inversiones de
Antigua y Barbuda y el Banco de Desarrollo de Antigua y Barbuda).

Industria

Nueva medida: Como parte del plan NEST, a partir del 1 de agosto de

2011 el gobierno iba a exonerar del pago de derechos de importacion
de materias primas, materiales de embalaje y maquinaria. En segundo
lugar, el gobierno dejaria de aplicar la tasa de recuperacion fiscal con

respecto a esas mismas materias y articulos.

Politica laboral

Creacion de un fondo de desempleo para proporcionar
ingresos a las personas que han perdido su empleo.

Medida no realizada adn: Se ha demorado la
introduccion del fondo para el desempleo.

Programas sociales

Subsidio a los servicios bésicos para los pensionistas.
Medida realizada

Aumento de pagos de pensiones.

Medida se mantiene

Se expandieron los programas de comidas y uniformes
escolares.

Medida se mantiene

El gobierno negoci6 un préstamo de 30 millones de ddlares
de los Estados Unidos con el Banco de Desarrollo del
Caribe para suministrar apoyo presupuestario en 2009.

Medida realizada: El Gobierno de Antigua y
Barbuda sigue recibiendo financiacion del Banco de
Desarrollo del Caribe.

Nueva medida: En junio de 2010, el gobierno firmé
un acuerdo de derechos de giro con el FMI por un
monto de 117,8 millones de délares de los Estados
Unidos. Se trata de un acuerdo por tres afios. Segln
una evaluacién realizada en octubre de 2010, el pais
ha cumplido los objetivos fiscales acordados.
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Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

En una reunién de la Organizacion de Estados del
Caribe Oriental (OECO) y la Unién Monetaria del
Caribe Oriental (UMCO) realizada en el mes de
junio, se formalizé un programa de crecimiento

y estabilizacion de ocho puntos para hacer frente
a la crisis economica. Entre otras cosas, en este
programa se hace referencia a la reforma fiscal,

la gestion de la deuda, las inversiones en el
sector publico, las redes de seguridad financiera,
la fusion de los bancos comerciales locales y la
racionalizacidn, el desarrollo y la regulacion del
sector de los seguros. Se trata de una iniciativa en
curso que se implementard tanto a nivel nacional
como subregional. En septiembre concluyeron las
primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con el plan.
En 2011 acord6 establecer objetivos fiscales y
de deuda.

En agosto el gobierno recibio 50 millones de
ddlares en fondos de emergencia de la Alternativa
Bolivariana para América Latina y el Caribe (ALBA),
la mitad en préstamo y la otra mitad en subsidio.
Estos fondos ayudaron a pagar los salarios de
cientos de funcionarios ptblicos que no cobraban
desde julio.

Medida realizada

Nueva medida: En enero de 2010 se
incrementd el impuesto de embarque de

35 a 50 ddlares del Caribe Oriental para
ciudadanos del pais y de la CARICOM , y de 18
a 25 ddlares de los Estados Unidos para los
ciudadanos de otros paises.

Nueva medida: En enero de 2010 se
aumentaron las tasas aeroportuarias de 10 a
25 délares de los Estados Unidos.

Nueva medida: En enero de 2010 se introdujo
un gravamen de recuperacion fiscal, Revenue
Recovery Charge, con una tasa fija del 10%, en
sustitucion del Customs Service Tax (impuesto
por servicios aduaneros), cuyas tasas estaban
comprendidas entre el 0% y el 10%. Se aplica
a todas las importaciones que no sean petroleo
ni derivados y a la produccion nacional.
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Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
DOMINICA Provision de liquidez en moneda nacional Disminucion de impuestos, aumento de Disminucion de aranceles
Al igual que En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago, ~ Subsidios y beneficios tributarios Reducciones de aranceles de articulos

ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido
alalentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
econdmica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los dmbitos se han
mantenido desde
su introduccion.

Barbados y la Union Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecio el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacién de 80 millones de délares, como se habia previsto.

Otras medidas

Nueva medida: En 2010, el gobierno aprobd la Money
Service Business Act (ley sobre empresas de servicios
monetarios) y la Payments System Act (ley sobre sistemas
de pago, que regula los servicios de transferencias de dinero
y canje de cheques).

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendi6 a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades
de BAICO (British American Insurance Company), filial
de CLICO, que quebrd en 2009 debido a su exposicion al
mercado inmobiliario de los Estados Unidos.

Aumento del importe exento de impuestos a la renta y
reduccion de las tasas impositivas.

Medida se mantiene: En enero de 2008 se
puso en marcha la primera fase del programa
de reforma del impuesto sobre la renta. En
conjunto, la reforma consiste en una reduccion
de tres puntos porcentuales en todos los
tramos y un aumento de 5.000 délares

del Caribe Oriental del importe exento de
impuestos a la renta. La tercera y Gltima fase
de la reforma se inici6 en enero de 2010.

Aumento o anticipacion del gasto

En abril, el gobierno adoptd varias medidas de
estimulo, como la aceleracion de la puesta en practica
del programa de inversiones del sector piblico.

Medida terminada: Durante el ejercicio fiscal
2009-2010, el indice de implantacion de
proyectos de capital alcanzé solo el 76,4% del
gasto de capital presupuestado.

Otras medidas

En abril, el gobierno adopt6 varias medidas de
austeridad, como la congelacion de los viajes
internacionales de los funcionarios publicos, excepto
en circunstancias extraordinarias, la congelacion de
la compra de bienes y servicios no esenciales y la
reduccion del consumo de energia y los servicios de
telecomunicaciones de los organismos publicos.

Medida terminada

En una reunién de la Organizacion de Estados del
Caribe Oriental (OECQ) y la Unién Monetaria del
Caribe Oriental (UMCO) realizada en el mes de

junio, se formaliz6 un programa de crecimiento y
estabilizacion de ocho puntos para hacer frente a la
crisis econdmica. Entre otras cosas, en este programa
se hace referencia a la reforma fiscal, la gestion de la
deuda, las inversiones en el sector publico, las redes
de seguridad financiera, la fusion de los bancos
comerciales locales y la racionalizacion, el desarrollo
y la regulacion del sector de los seguros. Se trata de
una iniciativa en curso que se implementard tanto

a nivel nacional como subregional. En septiembre
concluyeron las primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacion del plan.

seleccionados (principalmente alimentos).

Medida terminada
Otras medidas

Nueva medida: El 18 de junio de 2010 se
firm6 el Tratado revisado de Basseterre,
que establece la Unién Econdmica de

la Organizacion de Estados del Caribe

Oriental (OECO).

Nueva medida: Se firmaron al menos 12
acuerdos de intercambio de informacién
tributaria, segun lo establecido en el plan de

accion de la OCDE.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Politica laboral

Aumento de los salarios minimos.
Medida se mantiene

Programas sociales

Aumento del 10% de la asistencia social.
Medida se mantiene

Exencion a ciertos sectores de la poblacion de los gastos
de hospital.

No hay informacién actualizada sobre esta medida.

Aumento del subsidio de la transferencia escolar.
Medida se mantiene

Ante la adversidad de las condiciones econémicas
externas, a comienzos de julio el gobierno presento la
solicitud formal de un préstamo de emergencia por 5
millones de délares en virtud del Componente de Acceso
Répido del Exogenous Shocks Facility — ESF (Servicio
para Choques Exdgenos).

Medida realizada: La Junta de Gobernadores del
FMI aprobd un desembolso del Servicio para
Choques Exdégenos de 5,1 millones de délares en
julio de 2009.

Nueva medida: En septiembre de 2009, el gobierno
acord6 con el Banco de exportacion e importacion
de China un préstamo concesionario por un monto
de 40 millones de délares de los Estados Unidos
(equivalente al 11% del PIB) para proyectos de
educacion e infraestructura. De esa cantidad,

24 millones de délares de los Estados Unidos
(equivalente al 7% del PIB) corresponderian a nuevo
gasto y financiamiento externo no incorporado
previamente en las proyecciones fiscales.
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Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

Provision de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago,
Barbados y la Unién Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecio el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacion de 80 millones de délares, como se habia previsto.

Otras medidas

Nueva medida: En diciembre de 2009 se aprob0 la nueva ley
de sociedades cooperativas, la Cooperatives Societies Act, que
dispone el registro, la supervision, las operaciones de gobierno
y la gestion de sociedades cooperativas de ahorro y crédito.

Nueva medida: En mazo de 2010 se introdujo una nueva ley
de seguros, que establece mayores exigencias en cuanto

a la regulacion y supervision del sector de los seguros. La
nueva ley eleva los requisitos de capital y solvencia de las
compafias aseguradoras y dispone el establecimiento de
fondos obligatorios para proteger los activos de los titulares
de polizas. Asimismo, prescribe sanciones a las compafiias y
a sus responsables en caso de incumplimiento y aumenta la
supervision de actividades de agentes de seguros, corredores
y tasadores.

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendi6 a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades
de BAICO (British American Insurance Company), filial
de CLICO, que quebrd en 2009 debido a su exposicion al
mercado inmobiliario de los Estados Unidos.

GRANADA

Al igual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido
alalentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
econémica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los &mbitos se han
mantenido desde
su introduccidn.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Nueva medida: Entre septiembre y diciembre de
2010 se suspendi6 provisionalmente el impuesto
especial sobre los vehiculos motorizados nuevos.

Otras medidas

En junio se ley6 en el Senado el proyecto de ley del
impuesto al valor agregado de 2009, que entrard en vigor
el 1 de febrero de 2010.

Medida se mantiene con modificaciones: De
acuerdo con lo previsto, en febrero de 2010 se
introdujo la nueva tasa del IVA'y del impuesto
especifico de consumo del 15%. Posteriormente
ese mismo afio se suprimié el IVA de los libros
de texto y de las tarifas de servicios hoteleros.
Por otra parte, se redujo un 50% en los
materiales de construccion.

En una reunion de la Organizacion de Estados del Caribe
Oriental (OECO) y la Unién Monetaria del Caribe Oriental
(UMCO) realizada en el mes de junio, se formaliz6 un
programa de crecimiento y estabilizacion de ocho puntos
para hacer frente a la crisis econémica. Entre otras cosas,
en este programa se hace referencia a la reforma fiscal, la
gestion de la deuda, las inversiones en el sector publico,
las redes de seguridad financiera, la fusion de los bancos
comerciales locales y la racionalizacion, el desarrollo y
la regulacion del sector de los seguros. Se trata de una
iniciativa en curso que se implementard tanto a nivel
nacional como subregional. En septiembre concluyeron
las primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacion del plan.

Disminucion de aranceles

Suspension del arancel externo comun en bienes
seleccionados.

Medida terminada
Otras medidas

Nueva medida: EI 18 de junio de 2010 se
firmé el Tratado revisado de Basseterre,
que establece la Unién Econdmica de

la Organizacion de Estados del Caribe
Oriental (OECO).

Nueva medida: Se firmaron 13 acuerdos
sobre intercambio de informacion tributaria,
segun lo establecido en el plan de accién
de la OCDE.

Otras medidas

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendi6 a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades
muchos paises de BAICO (British American Insurance Company), filial
del Caribe, es de CLICO, que quebrd en 2009 debido a su exposicion al
imposible diferenciar mercado inmobiliario de los Estados Unidos.
claramente las

anteriores medidas

anticrisis de las

nuevas medidas

adoptadas a partir

de 2011. Debido

ala lentitud de la

recuperacion de

la region tras la

desaceleracion

economica, las

medidas de politica

en la mayoria de

los dmbitos se han

mantenido desde su

introduccion.

MONTSERRAT

Al igual que ocurre
en el caso de otros

Otras medidas

En una reunién de la Organizacion de Estados del Caribe
Oriental (OECQ) y la Unién Monetaria del Caribe Oriental
(UMCO) realizada en el mes de junio, se formalizé un
programa de crecimiento y estabilizacién de ocho puntos
para hacer frente a la crisis econémica. Entre otras cosas,
en este programa se hace referencia a la reforma fiscal, la
gestion de la deuda, las inversiones en el sector puablico,
as redes de seguridad financiera, la fusién de los bancos
comerciales locales y la racionalizacion, el desarrollo y
la regulacion del sector de los seguros. Se trata de una
iniciativa en curso que se implementard tanto a nivel
nacional como subregional. En septiembre concluyeron las
primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacion del plan.

Nueva medida: El gobierno estd adoptando
medidas para aumentar la recaudacion tributaria
a través de la fusion de los departamentos de
administracion fiscal y aduanas en el Montserrat
Customs and Revenue Services. Si bien este
proceso se inicié en 2009, alin continda.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Programas sociales

Programa de leche gratis para familias con nifios pequefios
y personas con necesidades especiales.

Medida terminada
Programa de distribucién de canastas de alimentos.
Medida terminada

Nueva medida: En abril de 2010 se acordd con

el FMI un préstamo bajo la facilidad ampliada

de crédito de 13,3 millones de délares de los
Estados Unidos; de ese monto, 1,9 millones se
desembolsaron en abril de 2010 y 1,95 millones en
noviembre de 2010.

Programas sociales

Nueva medida: En septiembre de 2010, el gobierno
puso en marcha el programa Helping Youth Prepare
for Employment con el objetivo de crear empleo para
las personas jovenes.

Nueva medida: En el ejercicio fiscal 2009-2010, el
gobierno introdujo una ayuda financiera mensual para
los hogares vulnerables. El programa sigue en vigor.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

SAINTKITTS Y
NEVIS

Al igual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido

a la lentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
economica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los d&mbitos se han
mantenido desde
su introduccién.

Provisién de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago,
Barbados y la Unién Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecio el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacion de 80 millones de dolares, como se habia previsto.
Otras medidas

El'31 de julio de 2009, la Suprema Corte ordend que la empresa
que funcionaba en Saint Kitts y Nevis bajo la direccion de British
American Insurance Company Limited, que forma parte del grupo
financiero CLICO, quedara bajo administracién judicial. También se

realizaré una completa auditorfa de las operaciones de esta empresa.

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendié a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades
de BAICO (British American Insurance Company), filial
de CLICO, que quebrd en 2009 debido a su exposicion al
mercado inmobiliario de los Estados Unidos.

Nueva medida: La comision reguladora de servicios
financieros creada en 2009 empez6 a operar en octubre
de 2010 con el objetivo de regular en exclusiva el sector
financiero no bancario.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Eliminacion del impuesto al consumo de diez bienes
alimenticios y no alimenticios.

Medida terminada

Aumento del nimero de bienes sometidos a control de
precios.

Medida terminada
Otras medidas

En una reunién de la Organizacion de Estados del
Caribe Oriental (OECQ) y la Unién Monetaria del Caribe
Oriental (UMCO) realizada en el mes de junio, se
formaliz un programa de crecimiento y estabilizacion
de ocho puntos para hacer frente a la crisis economica.
Entre otras cosas, en este programa se hace referencia a
la reforma fiscal, la gestion de la deuda, las inversiones
en el sector piblico, las redes de seguridad financiera,
la fusion de los bancos comerciales locales y la
racionalizacion, el desarrollo y Ia regulacion del sector
de los seguros. Se trata de una iniciativa en curso

que se implementara tanto a nivel nacional como
subregional. En septiembre concluyeron las primeras
fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacion del plan.

Nueva medida: En noviembre de 2010 se
introdujo un impuesto especifico de consumo y
un VA del 17%.

Nueva medida: A partir de 2011 se reestructurd

la tasa sobre vivienda y desarrollo social (en el
impuesto sobre sueldos y salarios aument6 del
3% al 3,5% para el primer nivel, del 8% al 10%
para el segundo y del 10% al 12% para el tercero).

Nueva medida: Durante el periodo 2010-2013 se
congelan temporalmente en el sector publico los
salarios y las contrataciones.

Nueva medida: A partir de 2010 se redujeron los
gastos por viajes y horas extraordinarias en el
servicio puablico.

Nueva medida: En 2010 entrd en vigor la
regulacion sobre la edad de jubilacién en el
servicio publico.

Nueva medida: En octubre de 2008, la
Asamblea Nacional de la Federacion aprob6

la Unincorporated Business Act (ley sobre
empresas no constituidas en sociedades), en
virtud de la cual se impone un tributo del 4% a
todas las personas que tengan alglin negocio en
el pais. Este impuesto reemplaza al Traders Tax
(impuesto a las pequefias empresas).

Disminucion de aranceles
Suspension del arancel externo comin de
31 bienes alimenticios y no alimenticios.

Medida terminada
Otras medidas

Nueva medida: El 18 de junio de 2010 se
firmo el Tratado revisado de Basseterre,
que establece la Unién Econdmica de
la Organizacion de Estados del Caribe

Oriental (OECO).

Nueva medida: Se firmaron 15 acuerdos de
informacion tributaria, segtin lo establecido
en el plan de accion de la OCDE.
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Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Nueva medida: En junio de 2011 se estableci6 una exencién temporal
(para un periodo de 18 meses) de derechos de importacion para
nuevos propietarios de viviendas, hasta un valor total de la vivienda de
400.000 ddlares del Caribe Oriental.

Agropecuario
Distribucion de 224 acres de tierra a campesinos para produccion agricola.
Medida realizada

Nueva medida: En 2010 se foment6 el desarrollo agropecuario
mediante la provision de tierras y de insumos esenciales.

Turismo

En julio, el Ministro de Turismo declard que el gobierno habia puesto en vigor
algunas medidas de estimulo para pequefios hoteles y entablado negociaciones
con diversas aerolineas e importantes operadores de complejos turisticos para
tratar de mantener el flujo de visitantes.

Medida terminada

Ese mismo mes, se implement6 un paquete de estimulo para
restaurantes con el objeto de preservar los puestos de trabajo.

Este paquete se extenderd por el plazo de un afio y permite que los
restaurantes que califiquen puedan acceder a la importacion libre de
impuestos de alimentos y vinos, asi como a la importacién libre de
impuestos, por una (nica vez, de cuberteria, platos, vasos, muebles y
accesorios y equipamiento de cocina.

Medida terminada
Industria

Nueva medida: En junio de 2010 se inici6 en Saint Kitts y Nevis la
produccion eléctrica basada en energia edlica.

Politica laboral
Revisién del salario minimo.
Medida se mantiene

Nueva medida: En enero de 2011, Saint Kitts y Nevis
concret6 con el FMI un acuerdo de derechos de

giro de tres afios de duracién para la recuperacion
econdmica y la reestructuracion de la deuda. A partir
de octubre de 2011 se ha desembolsado un total de
35,5 millones de délares de los Estados Unidos.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

SANTA LUCIA

Aligual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido

a la lentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
econdmica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los &mbitos se han
mantenido desde
su introduccion.

Provision de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago,
Barbados y la Unién Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecid el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacién de 80 millones de délares, como se habia previsto.

Otras medidas

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendid a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades
de BAICO (British American Insurance Company), filial
de CLICO, que quebrd en 2009 debido a su exposicion al
mercado inmobiliario de los Estados Unidos.

Nueva medida: En 2011 se aprob6 la Financial Regulatory
Services Authority Act, que allana el camino a las reformas
de las disposiciones institucionales para la supervision
financiera.

Disminucién de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Suspension de los impuestos al consumo de nueve
articulos.

Medida se mantiene: Los articulos de consumo
bésicos siguen quedando exentos de impuestos.

Aumento de subsidios a la importacion a granel de arroz,
harina y azlicar.

Medida se mantiene: Contintian en vigor los
subsidios a las importaciones de arroz, harina y
azucar.

Aumento de 15 a 44 del nimero de alimentos bésicos
y de articulos vinculados a la salud sometidos a control
de precios.

Medida se mantiene: Siguen controlandose los
precios de los alimentos basicos.

Aumento o anticipacion del gasto

El gobierno lanzé un paquete de estimulo (10 millones
de ddlares) dirigido principalmente a generar empleos
de corto plazo.

Medida realizada
Otras medidas

En una reunion de la Organizacion de Estados del Caribe
Oriental (OECO) y la Unién Monetaria del Caribe Oriental
(UMCO) realizada en el mes de junio, se formalizé un
programa de crecimiento y estabilizacion de ocho puntos
para hacer frente a la crisis econémica. Entre otras cosas,
en este programa se hace referencia a la reforma fiscal, la
gestion de la deuda, las inversiones en el sector pdblico,
las redes de seguridad financiera, la fusién de los bancos
comerciales locales y la racionalizacion, el desarrollo y
la regulacion del sector de los seguros. Se trata de una
iniciativa en curso que se implementara tanto a nivel
nacional como subregional. En septiembre concluyeron
las primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacion del plan.

Disminucion de aranceles

Suspension del arancel externo comdn.
Medida terminada

Otras medidas

Nueva medida: El 18 de junio de 2010 se
firm6 el Tratado revisado de Basseterre,
que establece la Unién Econémica de la
Organizacion de Estados del Caribe Oriental
(OECQ).

Nueva medida: Se firmaron 18 acuerdos
de intercambio de informacién tributaria,

segun lo establecido en el plan de accion
de la OCDE.
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Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda Politica laboral

En 2009 se pondréd en marcha el proyecto de vivienda en Fort Vieux (26 millones ~ El gobierno instrumenté un paquete de estimulo (10
de dolares). millones de délares) dirigido principalmente a generar
Medida realizada: Se llevé a cabo el proyecto de vivienda en Fort Vieux; ~ 6MPIeo de corto plazo en varios proyectos.

el gobierno sigue financiando programas de vivienda social. Medida realizada

Pymes

El gobierno utilizara recursos aprobados por el FMI para financiar a pequefias

empresas.

Medida realizada: El gobierno sigue apoyando econémicamente a

las pymes.

Turismo

El gobierno aument6 los recursos disponibles para el marketing del sector
turistico.

Medida realizada: El gobierno sigue apoyando el sector turistico.
Industria

En 2009 se pondrén en marcha varios proyectos de infraestructura: el Hospital
Nacional (52 millones de délares), la construccién y rehabilitacion de varias
rutas importantes y el redisefio del puerto Castries.

Medida realizada: EI gobierno sigue invirtiendo en infraestructura.

A fines de julio, el FMI aprobd un desembolso de 10,7
millones de délares en virtud del Exogenous Shock Facility
(Servicio para Choques Exdgenos) para ayudar al pais a
enfrentar los efectos de la crisis mundial. Los recursos se
emplearan para financiar el presupuesto 2009-2010 de
pequefias empresas.

Medida realizada: Los fondos del servicio para choques
exdgenos se desembolsaron segun lo previsto.
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Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

SAN VICENTEY
LAS GRANADINAS

Al igual que
ocurre en el caso
de otros muchos
paises del Caribe,
es imposible
diferenciar
claramente las
anteriores medidas
anticrisis de las
nuevas medidas
adoptadas a partir
de 2011. Debido

a la lentitud de la
recuperacion de

la region tras la
desaceleracion
economica, las
medidas de politica
en la mayoria de
los d&mbitos se han
mantenido desde
su introduccién.

Provisién de liquidez en moneda nacional

En abril, los directores de los bancos centrales de Trinidad y Tabago,
Barbados y la Unién Monetaria del Caribe Oriental anunciaron

la creacion de un fondo regional de 80 millones de délares para
aumentar la liquidez, a fin de suministrar recursos financieros a los
territorios del Caribe Oriental afectados por la quiebra de CLICO. La
Unién Monetaria del Caribe Oriental aportard 10 millones de délares
a dicho Fondo.

Medida realizada: En 2009 se establecio el Liquidity Support
Fund (fondo de apoyo a la liquidez), que ha recibido una
dotacion de 80 millones de dolares, como se habia previsto.

Otras medidas

Nueva medida: En mayo de 2010 se vendié a Caribbean
Alliance Insurance Company la cartera de propiedades de
BAICO (British American Insurance Company, filial de CLICO,
que quebré en 2009 debido a su exposicion al mercado
inmobiliario de los Estados Unidos.

Nueva medida: En noviembre de 2010, el gobierno vendio el
51% de su participacion en National Commercial Bank a East
Caribbean Financial Holding Limited, debido a problemas

de liquidez. De acuerdo con lo previsto, otro 29% de las
acciones del gobierno se vendié en febrero de 2012 al
National Insurance Service (servicio nacional de seguridad
social) de San Vicente y las Granadinas.

Disminucién de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Extension de la lista de articulos con clasificacion cero y
exentos de IVA, incluyendo alimentos bésicos.

Medida se mantiene con modificaciones: Los
alimentos bésicos siguen quedando exentos del
IVA.

Otras medidas

En una reunion de la Organizacion de Estados del Caribe
QOriental (OECO) y la Unién Monetaria del Caribe Oriental
(UMCO) realizada en el mes de junio, se formalizé un
programa de crecimiento y estabilizacion de ocho puntos
para hacer frente a la crisis econémica. Entre otras cosas,
en este programa se hace referencia a la reforma fiscal, la
gestion de la deuda, las inversiones en el sector publico,
las redes de seguridad financiera, la fusion de los bancos
comerciales locales y la racionalizacion, el desarrollo y
la regulacion del sector de los seguros. Se trata de una
iniciativa en curso que se implementara tanto a nivel
nacional como subregional. En septiembre concluyeron
las primeras fases del programa.

Medida se mantiene: El pais sigue con la
implantacion del plan.

Disminucion de aranceles

Revision del arancel externo comun en ciertos
productos basicos.

Medida terminada
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Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Turismo

El gobierno adopt6 diversas medidas para apoyar al sector del turismo: una tasa
preferencial para electricidad, desgravaciones fiscales para operadores hoteleros
y nduticos y un servicio de préstamos para hoteleros.

Medida terminada

Politica laboral

El gobierno propuso que el National Insurance Service
— NIS (servicio nacional de seguridad social) brinde
una ayuda a las personas que fueron despedidas o se
encuentran desempleadas a consecuencia de la crisis.

Medida no realizada.
Programas sociales

Se prevé el reforzamiento de las redes de seguridad social,
que incluye un aumento de la ayuda a los més necesitados,
un programa de apoyo a los estudiantes y un incremento de
las pensiones no contributivas para las personas mayores.

Medida realizada: La medida se implantd
parcialmente, al menos, ya que el servicio nacional
de seguridad social introdujo una prestacion no
contributiva condicionada al nivel de ingresos para
ayudar a las personas mayores ante los efectos de
la crisis.

En mayo, el FMI aprobd un desembolso de 5,7 millones
de délares de los Estados Unidos en virtud del Exogenous
Shock Facility (Servicio para Choques Exdgenos) para
ayudar al pafs a enfrentar los efectos de la crisis mundial.

Medida realizada
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Provision de liquidez en moneda nacional

Mecanismos de liquidez ante la crisis. Para proporcionar liquidez al sistema financiero se
adoptaron las siguientes medidas:

i) El12 de diciembre de 2007 el Bank of Canada anuncid su intencion de concluir
acuerdos de compra y reventa a plazo. Este mecanismo se hizo efectivo el 13 de
diciembre de 2007 y se modificé el 21 de abril de 2009 para reforzar también la
declaracion condicional del Bank of Canada referida al camino que tomard la tasa de
interés overnight objetivo.

Medida terminada el 12 de abril de 2010.

ii) ElBank of Canada anuncid la ampliacion del alcance de la garantia aceptable para el
Standing Liquidity Facility - SLF (servicio permanente de liquidez), que ofrece liquidez
a las instituciones que tienen una participacion directa en el Large Value Transfer
System - LVTS (Sistema de transferencias de gran valor) y en el Automated Clearing
Settlement System - ACSS (Sistema automdtico de compensacion y liquidacién) (12 de
diciembre de 2007). Esto supone:

- lareduccion del paquete de activos del programa National Housing Act Mortgage-
Backed Securities - NHA-MBS (Ley nacional de vivienda - Titulos respaldados por
hipotecas) aceptado como garantia del SLF (5 de junio de 2008);

- laincorporacion de titulos del Tesoro de los Estados Unidos (25 de junio de 2008) y
papeles comerciales respaldados por activos (31 de marzo de 2008) a la lista de titulos
elegibles por el SLF, y

- lamodificacion de los requisitos de elegibilidad de los papeles comerciales
respaldados por activos aceptados como garantfa (11 de septiembre de 2008).

Medida se mantiene

iii) La Canada Mortgage and Housing Corporation - CMHC (corporacion canadiense
hipotecaria y de vivienda) lanzé un nuevo vencimiento trimestral del Canada Mortgage
Bond (bono hipotecario canadiense) a 10 afios (31 de julio de 2008). Con esta
medida se espera recaudar hasta 8.400 millones de ddlares de los Estados Unidos en
financiamiento adicional para instituciones financieras en 2009.

Medida realizada

iv) Como parte del plan de accion del Grupo de los Siete, el Bank of Canada adopto las
siguientes medidas para proporcionar liquidez al sistema financiero:

- paraofrecer una liquidez a plazo significativa al sector financiero, se fijo en 8.400
millones de dolares de los Estados Unidos la cantidad que se subastard el 15 de octubre
en virtud del acuerdo de compra y reventa con plazo de 27 dias, en una operacion de
mercado abierto disefiada para reducir las tasas de interés a un dia e incrementar la
oferta monetaria;

Medida realizada

- paramejorar la distribucion de liquidez, se permitio la transaccion de acuerdos de
compra y reventa a plazo con participantes directos del LVTS y con operadores primarios
hasta nuevo aviso (vigente desde el 21 de octubre de 2008);

Medida terminada: los acuerdos de compra y reventa a plazo se suspendieron el 12 de abril
de 2010 (véase més arriba).

- paramejorar el funcionamiento de los mercados monetarios, el Bank of Canada ofrecic,
de manera temporal, un nuevo servicio de acuerdos de compra y reventa a plazo, en
forma directa para operadores primarios e indirecta para otros participantes del mercado
monetario (acuerdos de compra y reventa a plazo para instrumentos del mercado
monetario privado, 14 de octubre de 2008);

Medida terminada: el servicio se hizo efectivo el 27 de octubre de 2008 y se
suspendid el 16 de marzo de 2009. Fue reemplazado por los acuerdos de compra
y reventa para instrumentos del sector privado (véase més abajo).

- para otorgar més flexibilidad a las instituciones en el manejo de las garantias, el Bank
of Canada esta aceptando una cesion de carteras de préstamos no hipotecarios como
garantia elegible bajo los términos del LVTSy el SFL (vigente del 20 de octubre de
2008 al 2 de noviembre de 2009); el 25 de junio de 2009, el Bank of Canada anuncio
que hasta el 1° de febrero de 2010 continuaria aceptando una cesion de carteras de
préstamos no hipotecarios como garantia elegible bajo los términos del LVTS y el SFL;
el 5 de noviembre de 2009 se anuncid que a partir del 2 de febrero de 2010 esta medida
de cardcter temporal se reduciria en forma gradual del 100% al 20% de la garantia total
de cada participante. Como resultado, el 2 de febrero de 2010 entraria en vigor un nuevo
limite del 80% de la garantia total, que se reduciria al 50% el 1° de marzo de 2010 y al
20% el 1° de abril de 2010.

Medida se mantiene tras la implementacion de las reducciones: Las carteras de
préstamos no hipotecarios se mantienen como activos de garantia con un limite
del 20% del total de las garantias comprometidas.

- hasta 21.000 millones de délares de los Estados Unidos en paquetes de activos
hipotecarios asegurados por el programa NHA-MBS adquiridos por medio de la CMHC
para mantener la disponibilidad del crédito a mas largo plazo (10 de octubre de 2008).

Medida terminada: Este programa —el Insured Mortgage Purchase Program - (IMPP)
(programa de adquisicion de hipotecas aseguradas)— estuvo vigente hasta fines de
marzo de 2010.

v)  Como parte del plan de accion del Grupo de los Siete, el 23 de octubre de 2008 se cred
el Canadian Lenders Assurance Facility - CLAF (instrumento asegurador para entidades
crediticias canadienses), un programa temporal para garantizar la deuda de mediano
a largo plazo emitida por bancos canadienses y otras instituciones receptoras de
depdsitos reguladas a nivel federal.

Medida terminada: como reflejo de las mejores condiciones crediticias en los
mercados de financiamiento, el CLAF expir6 a fines de diciembre de 2009.

vi) La fijacion comercial basica de precios del CLAF se redujo 25 puntos basicos y el recargo
general de 25 puntos bésicos para seguro proporcionado en virtud del CLAF se exoner
hasta nuevo aviso, lo que hizo que este instrumento se volviera mas competitivo que
algunos programas similares ofrecidos en otros paises (12 de noviembre de 2008).

Medida realizada

vii) La Office of the Superintendent of Financial Institutions - OSFI (oficina de
superintendencia de instituciones financieras) anuncié un aumento del limite admisible
de acciones innovadoras y preferentes en el capital primario, lo que ofrece a las
instituciones financieras mas fuentes de financiamiento para respaldar los préstamos
(12 de noviembre de 2008).

Medida se mantiene

viii) Ademas de las medidas adoptadas en el marco del plan de accidn del Grupo de los Siete,
el Bank of Canada anuncio un Term Loan Facility - TLF (servicio de préstamo a plazo) que
permite a los participantes en el LVTS utilizar carteras no hipotecarias como garantia de
los préstamos a plazo (12 de noviembre de 2008). EI 22 de septiembre de 2009 el Bank
of Canada anunci6 que el servicio se cancelarfa a fines de octubre de 2009 debido a la
mejora de las condiciones del mercado.

Medida terminada: como se sefial, la medida dejo de implementarse a fines de

octubre de 2009.

ix) Para proporcionar una fuente de liquidez para titulos antiguos del Gobierno del
Canadd, el Bank of Canada anuncid los siguientes cambios en los programas de
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gestion de efectivo y recompra regular: los limites minimos de recompra se redujeron
a2.500 millones de ddlares de los Estados Unidos para todos los vencimientos y las
operaciones de recompra se recortaron para el resto del afio fiscal (22 de diciembre
de 2008).

Medida realizada

X)  Extraordinary Financing Framework - EFF (marco de financiamiento extraordinario)
del Plan de Accién Econdmica (27 de enero de 2009): este marco proporcionara hasta
170.000 millones de dodlares de los Estados Unidos para enfrentar las dificultades de
algunos segmentos especificos del mercado de crédito, mitigar los riesgos sistémicos y
colocar a las instituciones financieras en un plano de mayor igualdad con las iniciativas
asumidas por los socios comerciales:

se adquiriran 42.000 millones de dolares de los Estados Unidos adicionales de paquetes
de activos hipotecarios asegurados en virtud del Insured Mortgage Purchase Program -
IMPP (programa de adquisicion de hipotecas aseguradas), que se suman a los 63.000
millones de ddlares de los Estados Unidos ya autorizados para compras, lo que lleva al
total del programa a 105.000 millones de dolares de los Estados Unidos;

Medida terminada: el IMPP estuvo vigente hasta fines de marzo de 2010.

- los recursos y el margen de accion de que disponen las empresas del gobierno federal
aumentaron con los 11.000 millones de dolares de los Estados Unidos suministrados en
forma de financiamiento gradual al sector empresarial;

Medida realizada

para colaborar con el acceso de las pequefias empresas al financiamiento, el gobierno
aumenta la cifra méxima de préstamo elegible en virtud del Canada Small Business
Financing Program (programa de financiamiento a las pequefias empresas del Canada)
para los préstamos otorgados después del 31 de marzo de 2009 (los préstamos bajo
este esquema podrian incrementarse unos 250 millones de dolares de los Estados
Unidos al afio);

Medida se mantiene

- seasignardn hasta 10.000 millones de ddlares de los Estados Unidos a un nuevo
servicio de créditos garantizados del Canadé para adquirir titulos respaldados por
activos a plazo con el respaldo de préstamos y arrendamientos de vehiculos y equipos
(lo que facilita el financiamiento de vehiculos y equipos), y

Medida terminada: el servicio de créditos garantizados del Canada expird a fines
de marzo de 2010.

- lafecha limite para el CLAF se ampli6 al 31 de diciembre de 2009.
Medida terminada

xi) Se cre6 un nuevo servicio de acuerdos de compra y reventa a plazo para instrumentos
del sector privado (23 de febrero de 2009), que incorpora cuatro grandes cambios en
este sector (los acuerdos de compra y reventa a plazo para instrumentos del mercado
monetario privado): se amplian los titulos elegibles para incluir bonos empresariales;
las contrapartes potencialmente elegibles incluyen ahora a los participantes de los
mercados regulados a nivel federal o provincial que tienen una actividad significativa
en el mercado de bonos empresariales; se reduce considerablemente la tasa minima
de puja, y el plazo de las transacciones se amplia de dos semanas a uno y tres meses.
El 22 de septiembre de 2009 el Bank of Canada anuncid que el servicio e cancelaria a
fines de octubre de 2009 debido a la mejora de las condiciones del mercado.

Medida terminada: Como se sefial6, la medida expir6 el 27 de octubre de 2009.

xii) EI 25 de junio de 2009, el Bank of Canada anunci6 las siguientes extensiones a
sus mecanismos temporales de liquidez: las subastas de contratos de compra
y reventa continuardn, por lo menos hasta fines de enero de 2010; el Bank of
Canada sequira aceptando, en forma temporal, por lo menos hasta el 1° de

febrero de 2010, una cesion de carteras de préstamos no hipotecarios como
garantia aceptable a los efectos del sistema de transferencias de gran valor y del
mecanismo permanente de liquidez.

Medida terminada: La frecuencia de los contratos regulares de compray reventa
se redujo de semanal a quincenal, y posteriormente fue mensual. A comienzos
de febrero de 2010, el banco comenzd a reducir la elegibilidad de los préstamos
no hipotecarios utilizados como garantia para el mecanismo permanente de
liquidez del 100% al 20%.

xiii) E1 20 de octubre de 2009, el Bank of Canada lanz6 los nuevos programas para sus
operaciones de liquidez de acuerdos de compra y reventa a plazo que van de la semana
del 26 de octubre hasta enero de 2010. También anunci6 cambios en las cifras que
manejan estos programas ante la mejora de las condiciones en los mercados de
financiamiento. El 15 de diciembre de 2009, el Bank of Canada anunci6 los siguientes
cambios, vigentes a partir del 19 de enero de 2010: las operaciones se realizaran en
forma mensual y no quincenal y solo los titulos en ddlares canadienses elegibles
para el mecanismo permanente de liquidez del Bank of Canada seran aceptados para
acuerdos de compra y reventa a plazo.

Medida realizada: las mejores condiciones de los mercados de financiamiento
permitieron al Bank of Canada detener la provision de liquidez de dolares del
Canada mediante los mecanismos temporarios establecidos durante la crisis.
A fines de junio de 2009, se anunciaron las probables fechas de finalizacion de
todas las operaciones extraordinarias de liquidez del banco.

xiv) Nueva medida: En respuesta al compromiso del Grupo de los Veinte, el
6rgano rector del Comité de Basilea de Supervision Bancaria acordé en julio
y septiembre de 2010 tomar varias medidas para fortalecer la regulacion del
capital y la liquidez. Véanse los detalles de las medidas [en linea] http:/www.
bis.org/press/p100726.htm y http://www.bis.org/press/p100912.htm.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El Bank of Canada redujo la tasa de interés a un dia del 0,5% al 0,25% el 21 de
abril de 2009. Esta decision llevd a una reduccion acumulada de la tasa de politica
monetaria de 425 puntos bésicos desde diciembre de 2007. El banco reafirmo su
compromiso de mantener la tasa de politica en ese nivel hasta fines del segundo
trimestre de 2010.

Medida suspendida: el banco mantuvo en un 0,25% la tasa de interés overnight
objetivo hasta julio de 2010, cuando comenzd a reducir el estimulo monetario.
EI 20 de julio de 2010, anunci6 que aumentaba al 0,75% su tasa de interés
objetivo. EI 8 de septiembre, la elevd nuevamente, al 1%, y a enero de 2012 se
seguia manteniendo en ese nivel. En consecuencia, la tasa de interés bancaria
se ubica en un 1,25% v la de los depositos, en un 0,75%.

Otras medidas

En junio de 2009, el Ministro de Finanzas anuncid el lanzamiento de la Oficina de
transicion, que dirigira las actividades destinadas a establecer el regulador de valores

del Canada. EI Ministro también anunci6 el establecimiento del Grupo de trabajo de
alfabetizacion financiera del Canadé para ayudar a crear una estrategia nacional cohesiva,
afin de apoyar diversas iniciativas que apuntan a mejorar la educacion financiera en todo
el pais.

Medida se mantiene: la Oficina de transicion estd a cargo de la tarea de establecer
un organismo nacional regulador de los titulos canadienses para reemplazar al
sistema actual que consta de 13 entes reguladores provinciales y territoriales.

Medida realizada: EI Grupo de trabajo de alfabetizacion financiera emitio su
informe final el 9 de febrero de 2011.
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Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios tributarios

El 31 de diciembre de 2008 se anunciaron medidas de alivio fiscal para las empresas y los
hogares, con una reduccicn fiscal de 26.000 millones de délares de los Estados Unidos
para el afio fiscal 2009-2010:

i) introduccion de las cuentas de ahorro libres de impuestos;

ii) reduccion de la tasa general del impuesto sobre la renta de las sociedades del 19,5%
al 19%;

iii) ampliacion de la amortizacion fiscal acelerada a tres afios para las inversiones en
manufacturas o equipos y maguinaria de procesamiento;

iv) como parte del quinto protocolo modificatorio del convenio entre el Canada y los
Estados Unidos en materia de impuesto sobre la renta, el impuesto a cuenta sobre los
pagos de intereses aplicado por el Canadd a los prestamistas estadounidenses con los
que tiene alguna relacion se reduce del 7% al 4%;

v) propuesta de una modificacion excepcional que permite a los beneficiarios del
Registered Retirement Income Fund - RRIF (fondo de renta registrado de retiro) reducir
en un 25% el retiro minimo de fondos exigido para 2008.

Medida se mantiene con modificaciones: EI 28 d e diciembre de 2009, el gobierno
anunci6 medidas de alivio fiscal que se haran efectivas en 2010, entre las que se
encuentran:

i) una reduccion del 19% al 18% en la tasa general del impuesto federal sobre
la renta de las sociedades;

ii) unincremento del 10% al 25% en el umbral del superavit jubilatorio
establecido en el Income Tax Act (ley del impuesto sobre la renta)

iii) cambios asociados al quinto protocolo modificatorio del convenio entre el
Canadd y los Estados Unidos en materia de impuesto sobre la renta, incluido
el Gltimo paso en la eliminacion escalonada del impuesto a cuenta aplicado
por el Canada a los prestamistas estadounidenses con los que tiene alguna
relacién, mediante el cual la tasa baja del 4% en 2009 al 0% el 1° de enero de
2010En el marco del Plan de Accién Econdmica se realizaran desgravaciones
del impuesto sobre la renta de las personas, que llegaran a 17.000 millones
de dolares de los Estados Unidos. durante los préximos cinco afos fiscales,
y se mantendran las bajas tasas de seguro de empleo.

Medida realizada
Aumento o anticipacion del gasto

Plan de Accion Econémica, presentado con el presupuesto de 2009 el 27 de enero de 2009,
el plan ofrecerd un estimulo econémico temporal de casi 25.000 millones de délares de

los Estados Unidos (equivalente al 1,9% del PIB) para ayudar a las familias y las empresas
canadienses a enfrentar problemas a corto plazo. En el plan se incluyen las siguientes
medidas:

i) inversion en infragstructura, carreteras, puentes, acceso a Internet de banda ancha, registros
electronicos de salud, laboratorios y pasos fronterizos en todo el pais (10.000 millones de
dolares de los Estados Unidos);

ii) medidas para estimular la construccién de viviendas (6.500 millones dolares de los
Estados Unidos); las medidas incluyen un crédito fiscal para la renovacion de viviendas
que beneficia a unos 4,6 millones de familias canadienses proporcionando a cada
una hasta 1.130 délares de los Estados Unidos, financiamiento para la modernizacién

energética, inversion en viviendas sociales y préstamos a bajo costo para las
municipalidades;

i) medidas para ayudar a los canadienses més afectados por la crisis (7.000 millones de
délares de los Estados Unidos);

iv) ayuda a empresas y comunidades (6.300 millones de délares de los Estados Unidos).

Medida realizada: a junio de 2011, el Plan de Accion estaba en vias de otorgar
25.500 millones de ddlares del Canada para nuevos estimulos en su segundo
afo, y se espera que se destinen alrededor de 2.700 millones de ddlares del
Canada al financiamiento de la extension de programas de infraestructura en
2011-2012. Se han implementado las siguientes medidas:

i) reduccion de la carga tributaria para los canadienses: se gastaron 3.020
millones de ddlares del Canadéa en 2009-2010 y 3.180 millones de délares del
Canada en 2010-2011 (un total de 6.200 millones de délares del Canadd);

ii) asistencia a los desempleados: 3.350 millones de délares del Canada en
2009-2010 y 4.880 millones en 2010-2011 (un total de 8.230 millones de
dolares del Canadd);

construccion de infraestructura para crear empleo: 6.030 millones de délares
del Canadé en 2009-2010, 7.750 millones de délares del Canadé en 2010-
2011 y 1.040 millones de ddlares del Canada para 2011-2012 (un total de
14.820 millones ddlares del Canada);

iv) avance en la economia del conocimiento y la creacion de mejores puestos de
trabajo: 1.550 millones de délares del Canada en 2009-2010, 1,960 millones
de ddlares del Canada en 2010-2011 y 250 millones de ddlares del Canada
para 2011-2012 (un total de 3.760 millones de ddlares del Canada), y

V) apoyo a las industrias y a las comunidades: 10.980 millones de ddlares del
Canadé en 2009-2010 y 2.210 millones de délares del Canada en 2010-2011
(un total de 13.190 millones de ddlares del Canada).

Recreational Infrastructure Canada (RInC) (programa de infraestructura recreativa) del 11
de mayo de 2009: el Plan de Accion Econdmica crea este programa al que se dotard de
458 millones de délares de los Estados Unidos en un periodo de dos afios para mejorar
o rehabilitar las instalaciones recreativas existentes, en cooperacion con las provincias y
los territorios.

El 18 de diciembre de 2009 el gobierno anuncié que el total de transferencias a
las provincias y los territorios tendrd un incremento de 2.300 millones de ddlares
de los Estados Unidos en 2010-2011, con lo que el apoyo federal total ascenderd a
53.000 millones de dolares de los Estados Unidos.

Medidas realizadas/suspendidas: el total destinado a las medidas de estimulo
federal ascendi6 a 24.930 dolares del Canadéa en 2009-2010 y 19.980 millones
de délares del Canada en 2010-2011, y se destinaran 1.290 millones de ddlares
del Canadd en 2011-2012 (un total de 46.200 millones de ddlares del Canada).
Incluidas las acciones realizadas a nivel provincial y territorial, el monto total de
estimulo brindado por el Plan de Accion Econdmica en 2009-2010 y 2010-
2011 asciende a 60.230 millones de dolares del Canada. La mayor parte de las
medidas de apoyo brindadas por el Plan de Accion dejaron de implementarse el
31 de marzo de 2011, segun lo planeado.

Nuevas medidas: en junio de 2011, el gobierno anunci6 que ampliaria los logros
del Plan de Acci6n Econémica con una nueva etapa destinada a asegurar la
recuperacion y aumentar el bienestar de los canadienses a largo plazo. Junto con
el presupuesto 2011, se publicé la siguiente etapa del Plan de Accion: un plan de
reduccién impositiva para generar empleos y crecimiento.
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Provision de liquidez en moneda extranjera

Canje de monedas: servicio de canje con la Reserva Federal de los Estados Unidos, el
Bank of England, el Banco Central Europeo, el Bank of Japan y el Swiss National Bank,
como parte de las medidas coordinadas del banco central para mejorar las condiciones de
liquidez en los mercados financieros internacionales:

i) para responder a las continuas presiones en los mercados de financiamiento a corto
plazo, el 29 de septiembre de 2008 el servicio de canje se amplio de 10.000 millones a
30.000 millones de dolares de los Estados Unidos;

ii) para responder a las presiones en los mercados mundiales de financiamiento en
dolares de los Estados Unidos, el 3 de febrero de 2009 los acuerdos temporales
reciprocos de canje de divisas entre la Reserva Federal de los Estados Unidos, el Bank
of Canada y otros bancos centrales se ampliaron hasta el 30 de octubre de 2009;

el 25 de junio de 2009 el Bank of Canada y la Reserva Federal anunciaron que habian
acordado extender hasta el 1 de febrero de 2010 su servicio de canje ampliado a 30.000
millones de délares.

Medida terminada: el servicio se suspendié el 1 de febrero de 2010.

iv) Nueva medida: el 9 de mayo de 2010, la Reserva Federal de los Estados
Unidos, el Banco Central Europeo, el Bank of Canada, el Bank of England y el
Swiss National Bank anunciaron el restablecimiento del servicio temporal de
canje de liquidez en délares de los Estados Unidos.

v) El 21 de diciembre de 2010, el Bank of Canada y la Reserva Federal de los
Estados Unidos acordaron extender su servicio de canje de 30.000 millones de
ddlares de los Estados Unidos (acuerdo temporal reciproco de canje) hasta el
1 de agosto de 2011. Previamente, se habia determinado que este servicio de
canije, restablecido en mayo de 2010, finalizaria en enero de 2011. El 29 de junio
de 2011 ambas instituciones acordaron extenderlo nuevamente hasta el 1 de
agosto de 2012. EI 30 de noviembre de 2011, se volvi6 a extender hasta el 1 de
febrero de 2013, y la tasa del acuerdo de canje temporario existente se redujo 50
puntos basicos, de modo que la nueva tasa seria la del US dollar index swap a un
dia més 50 puntos bésicos.

Politicas sectoriales

Vivienda

Medidas para impulsar la construccion de viviendas en el marco del Plan de Accion
Econdmica: 6.500 millones de ddlares de los Estados Unidos para construir viviendas de
calidad, impulsar la construccién y mejorar la eficiencia energética.

Medida realizada

El 16 de diciembre de 2009, el gobierno implementd la ley C-51, que incluye, ademés de
otras medidas, el crédito fiscal para la renovacion de viviendas y el crédito fiscal para la
adquisicion de la primera vivienda.

Medida terminada / se mantiene: el crédito fiscal para la renovacion de
viviendas expiro, en tanto que el crédito fiscal para la adquisicion de la primera
vivienda se mantiene.

Agropecuario

Como parte de las medidas del Plan de Accion Econdmica para apoyar a las empresas y las
comunidades, se otorgara apoyo focalizado a la silvicultura.

Medida realizada

Industria

Medidas para apoyar a las empresas y las comunidades (parte del Plan de Accion
Econdmica): 6.300 millones de ddlares de los Estados Unidos para prestar un mayor apoyo
a los sectores, |as regiones y las comunidades. Entre estas medidas se incluye el apoyo
focalizado al sector automotor, el sector manufacturero, asi como al financiamiento de la
energfa limpia.

Medida realizada

EI'30 de noviembre de 2009 el gobierno extendid la tasa de amortizacion acelerada del 50%
para inversiones en manufactura o procesamiento de maquinaria y equipo en 2010y 2011,
segun lo establecido en el Plan de Accion Econdmica.

Medida realizada
Sector automotor:

i) El Canadd contribuyd con 3.300 millones de ddlares de los Estados Unidos al rescate
del sector automotor a corto plazo anunciado por el Gobierno de los Estados Unidos,
con el fin de ofrecer préstamos de emergencia a las filiales canadienses de General
Motors (2.500 millones délares de los Estados Unidos) y Chrysler (800 millones de
délares de los Estados Unidos) para apoyar su reestructuracion (20 de diciembre de
2008).

ii) Canadian Secured Credit Facility (servicio de créditos garantizados del Canada) del
marco de financiamiento extraordinario del Plan de Accion Econdmica: a través de este
servicio se destinard un méximo de 10.000 millones de ddlares para adquirir titulos
respaldados por activos a plazo con el respaldo de préstamos y arrendamientos de
vehiculos y equipos, a fin de impulsar la competitividad de la industria automotriz.

jii) 7 de abril de 2009: se sumaron 570 millones de dolares de los Estados Unidos al
programa Accounts Receivable Insurance (ARI) (seguro para el cobro de deudas) del
organismo de crédito Export Development Canada (EDC) (exportacion y desarrollo del
(Canadd) para los proveedores de autopartes.

iv) 7 de abril de 2009: se lanzd el Canadian Warranty Commitment Program (programa de
compromiso de garantias) para asegurar a los consumidores el cumplimiento de las
garantias respecto de los nuevos vehiculos comprados a General Motors of Canada
Limited y Chrysler Canada Inc. durante un perfodo limitado de reestructuracion.

v) 16 de abril de 2009: se otorgaron 120 millones de délares de los Estados Unidos en un
periodo de cinco afios a la asociacion Automotive Partnership Canada para mantener la
competitividad y la sostenibilidad de la industria automotriz del pais.

30 de abril de 2009: los Gobiernos de los Estados Unidos y el Canada revisaron y
aprobaron los planes de reestructura de Chrysler LLC y sus subsidiarias, incluida Chrysler
(Canada Inc. Los gobiernos proveeran un financiamiento de 10.500 millones de délares de
los Estados Unidos, que incluye capital de corto y mediano plazo y financiamiento durante
el proceso concursal como apoyo a la reestructuracion supervisada por los tribunales de
Chrysler LLC. De esta suma, los Estados Unidos aportan 8.080 millones de délares y los
gobiernos del Canada y Ontario 2.420 millones de dolares. Los detalles del apoyo de los
gobiernos del Canada y de Ontario son los siguientes:

- un préstamo de mediano plazo de hasta 1.000 millones de délares de los Estados
Unidos para reestructuracion, pagadero en tres cuotas en un plazo de ocho afios;

- los Gobiernos del Canada y Ontario también participardn en un préstamo conjunto del
Canada y los Estados Unidos a Chrysler LLC en el periodo concursal, que llega a 1.220
millones de dolares de los Estados Unidos;

- leofrecera a Chrysler Canada un préstamo de capital de trabajo de hasta 180 millones
de délares de los Estados Unidos a través de EDC, que se hard efectivo inmediatamente;
el 1° de mayo de 2009 se adelantara la cuota final de 200 millones de dolares de los
Estados Unidos que forma parte del préstamo provisional de 800 millones de dolares
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de los Estados Unidos anunciado el 20 de diciembre de 2009 y reconfirmado el 30 de
marzo de 2009, y

- los Gobiernos del Canadé y Ontario recibiran conjuntamente un 2% de las acciones de
lanueva Chrysler y tendran derecho a elegir un director independiente.

vii) 1° de junio de 2009: los Gobiernos de los Estados Unidos y el Canadd revisaron
y aprobaron los planes de reestructura de General Motors y sus subsidiarias. Los
Gobiernos del Canada y Ontario participaran junto al Tesoro de los Estados Unidos en
el otorgamiento de un préstamo de 9.500 millones de ddlares a General Motors y a la
nueva General Motors. Recibiran unos 1.700 millones de délares en deuda y acciones
preferentes y alrededor del 12% de las acciones de la nueva General Motors, y tendran
derecho a elegir un director inicial.

Medidas terminadas:

A enero de 2011, se habian entregado 2.900 millones de ddlares del Canada
de los 3.700 millones de délares del Canada que el pais y Ontario prometieron
a Chrysler. La empresa sali6 de la proteccion de quiebra el 10 de junio de
2009. Una vez reestructurada, Chrysler otorgd al Canada y Ontario un 2% de
participacion en el capital en reconocimiento por los préstamos otorgados.

Al 24 de mayo de 2011, Chrysler Canada Inc. habia cancelado la totalidad de
los préstamos gubernamentales pendientes, més de seis afios antes de lo
programado.

El 21 de julio de 2011, el Gobierno del Canadé anunci6 que el pais habia vendido
a Fiat su participacion restante en Chrysler Group LLC por 140 millones de
dolares de los Estados Unidos, y que habia recibido 125 millones de délares de
los Estados Unidos por su participacion en el capital de Chrysler y 15 millones
de doélares de los Estados Unidos como parte de las ganancias obtenidas de la
cesion a Fiat de un acuerdo entre el Departamento del Tesoro de los Estados
Unidos y UAW Retiree Medical Benefits Trust (VEBA). Un tercio de las ganancias
serian remitidas al gobierno de Ontario en reconocimiento del apoyo brindado
por la provincia.

Los 10.800 millones de ddlares del Canadéa prometidos por el Canadé a General
Motors han sido entregados. La empresa sali6 de la proteccion de quiebra el 10
de julio de 2009. El Canadd y Ontario recibieron el 11,7% de la propiedad de la
empresa una vez que esta se reestructurd, asi como 403 millones de délares de
los Estados Unidos en acciones preferentes. Antes de lo programado, el 20 de
abril de 2010, General Motors habia completado el pago de su crédito puente
otorgado por el Canada y Ontario, de 1.500 millones de délares del Canada. La
compaiiia anuncié en octubre y noviembre de 2010 la incorporacién de nuevos
turnos en sus instalaciones de Oshawa, lo que generaria mas de 1.300 puestos
de trabajo.

El Gobierno del Canada ha comenzado a reducir su participacion en General
Motors. En noviembre de 2010, durante la oferta pablica inicial de General
Motors,el Canada vendié mas de 35 millones de acciones a 33 délares de los
Estados Unidos cada una, lo que le reportd una ganancia de 1.150 millones de
ddlares de los Estados Unidos. Gon esta venta, se redujo su participacion en el
capital de General Motors al 9,34%. El 14 de enero de 2011, la empresa anuncid
que inyectaria 2.000 millones de ddlares de los Estados Unidos en acciones en
su plan de pensiones; como resultado, la participacion del Canada en General
Motors se redujo al 8,98%.

Otras medidas

El gobierno anunci6 el 22 de mayo de 2009 el lanzamiento del Canadian Life Insurers
Assurance Facility (instrumento asegurador para compafiias de seguros de vida del Canada)
(CLIAF), que asegurard los préstamos en el mercado mayorista de las compafiias de seguros
de vida federalmente reguladas. Este programa, que es parte del Extraordinary Financing
Framework - EFF (marco de financiamiento extraordinario) del Plan de Accion Econdmica, se
ha disefiado para ayudar al sector de los seguros de vida del Canadd a acceder a los mercados
mayoristas de deuda.

Medida terminada: como reflejo de las mejores condiciones crediticias en los
mercados de financiamiento, el CLIAF expir6 a fines de diciembre de 2009.

Politicas laborales y sociales

Politica laboral

Medidas para ayudar a los canadienses en el marco del Plan de Accion Economica: 7.000
millones de ddlares de los Estados Unidos para la Canada Skills and Transition Strategy
(estrategia en materia de competencias y transicion), que incluye ayuda adicional para los
canadienses mds afectados por la crisis econémica, en particular la mejora del seguro de
empleo y el aumento de los fondos destinados al desarrollo de competencias y capacitacion.

Medida realizada (medida terminada, dado que se agotaron los fondos del Plan
de Accion Econdmica).

Programas sociales

Medidas para impulsar la construccién de viviendas (parte del Plan de Accion Econdmica):
incluye inversiones en viviendas sociales para ayudar a los canadienses de bajos ingresos,
los adultos mayores, las personas con discapacidad y los aborigenes, y préstamos a bajo
costo para municipalidades.

Medida realizada (medida terminada, dado que se agotaron los fondos del Plan
de Accion Econémica).
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Provision de liquidez en moneda nacional
1) Inyeccion de liquidez de corto plazo a instituciones financieras solventes:

i) Primary Credit Program: (programa de crédito primario): el 17 de agosto de 2007, la
Reserva Federal redujo a 50 puntos basicos el diferencial entre la tasa de interés del crédito
primario y la tasa de interés de los fondos federales fijada como objetivo y comenzd a
autorizar el otorgamiento de crédito primario con un vencimiento de hasta 30 dias. El
16 de marzo de 2008, este diferencial se redujo a 25 puntos bésicos y el vencimiento
maximo se aumento a 90 dias. EI 17 de noviembre de 2009, ante las continuas mejoras
en las condiciones del mercado financiero, la Reserva Federal aprobo la reduccion del
vencimiento maximo de 90 dias a 28 dias a partir del 14 de enero de 2010.

Medida terminada: el 18 de febrero de 2010, debido a las mejores condiciones
del mercado financiero, se aprobaron varias modificaciones a los términos de
los programas de préstamos con ventanilla de descuento, incluida la aprobacion
por parte de la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal del incremento de la
tasa de los créditos primarios (generalmente denominada tasa de descuento) de
50 a 75 puntos bésicos, solicitado por la Junta de directores de los 12 bancos de
la Reserva Federal. Asimismo, a partir del 18 de marzo de 2010, el plazo méaximo
ordinario de los préstamos primarios reduciria a un dia. El aumento de la tasa de
descuento amplié la diferencia entre la tasa de los créditos primarios y el limite
superior del rango establecido por la FOMC para la tasa de los fondos federales
(de 0 a 25 puntos bdsicos) a 50 puntos basicos.

i) Term Auction Facility -TAF (programa de subasta de fondos a plazo): medida anunciada
el 12 de diciembre de 2007. Ofrece financiamiento a plazo, con vencimiento a los 28
u 84 dias, a las instituciones de depdsito elegibles. El maximo para los préstamos se
redujo de 150.000 millones de délares por subasta antes del 25 de junio de 2009 a
75.000 millones de ddlares en septiembre debido a la mejora de las condiciones del
mercado. Como forma de continuar con la reduccion gradual del dinero destinado al TAF,
en octubre la Reserva Federal otorgara 50.000 millones de dolares en créditos a 70 dias.

Medida terminada: hasta fines de 2009, el TAF puso a disposicion fondos a 28
dias y a 84 dias de plazo, a una tasa de interés determinada en la subasta. En junio
de 2009, la Reserva Federal anunci6 que comenzaria a reducir el monto de los
fondos ofrecidos en las subastas del TAF, a medida que mejoraran las condiciones
de los mercados de financiamiento. En septiembre de 2009, anuncié que seguiria
reduciendo el monto de las subastas y a comienzos de 2010, estableceria un solo
ciclo de subastas de 28 dias. La dltima subasta se llevo a cabo el 8 de marzo de
2010y el crédito otorgado en esa ocasion vencio el 8 de abril de 2010.

iii) Term Securities Lending Facility - TSLF (programa de préstamos de titulos a plazo):
medida anunciada el 11 de marzo de 2008). EI TSLF presto titulos del Tesoro a
operadores primarios con vencimiento a 28 dias contra garantia aceptable.

Medida terminada: como se habia anunciado, el programa finaliz6 el 1 de febrero
de 2010. Todos los préstamos de titulos otorgados en el marco del TSLF se
pagaron en su totalidad, con intereses, de acuerdo con los términos del programa.

iv) Primary Dealer Credit Facility - PDCF (programa de crédito para operadores primarios):
medida anunciada el 16 de marzo de 2008. EI PDCF es un programa de crédito dia a dia
que ofrece financiamiento a los operadores primarios. La Reserva Federal anuncio una
notable relajacion de las condiciones en el marco del PDCF en septiembre de 2008,
aceptando como garantia una gama mas amplia de activos.

Medida terminada: como se habia anunciado, el programa se cerrd el 1 de febrero
de 2010. Todos los préstamos extendidos en el marco del PDCF se pagaron en su
totalidad, con intereses, de acuerdo con los términos del programa.

v)  Currency swap lines (Iineas de canje de monedas): la Reserva Federal concluyo
acuerdos bilaterales temporales de liquidez en divisas con 14 bancos centrales
extranjeros para aliviar la presion en el mercado global por obtener liquidez en délares.
El programa se ha ampliado hasta el 30 de octubre de 2009. EI 25 de junio de 2009 se
extendieron los acuerdos bilaterales temporales de divisas (lineas de canje) hasta el 1
de febrero de 2010, con la excepcion del acuerdo con el Bank of Japan.

Medida terminada: los acuerdos finalizaron el 1 de febrero de 2010.

Nueva medida: en mayo de 2010, la FOMC anuncid el restablecimiento de las

lineas de canje de liquidez en délares con el Bank of Canada, el Bank of England, el
European Central Bank, el Bank of Japan y el Swiss National Bank. El 21 de diciembre
de 2010, la Comision federal de mercado abierto autorizé una extension hasta el 1

de agosto de 2011, de sus acuerdos temporales de canje de liquidez en ddlares con
el Bank of Canada, el Bank of England, el European Central Bank, el Bank of Japan

y el Swiss National Bank, que expiraban en enero de 2011. EI 29 de junio de 2011,

se anuncio otra extension de estos acuerdos, hasta el 1 de agosto de 2012. El 30

de noviembre de 2011, el Bank of Canada, el Bank of England, el Bank of Japan, el
European Central Bank, la Reserva Federal y el Swiss National Bank acordaron bajar
en 50 puntos basicos la tasa de los acuerdos temporales de canje de liquidez en
délares, de modo que la nueva tasa seria equivalente a la del délar index swap de un
dia mas 50 puntos basicos. Esta tasa se aplicara a todas las operaciones efectuadas a
partir del 5 de diciembre de 2011. La autorizacion de estos acuerdos de canje volvid
a extenderse al 1 de febrero de 2013.

vi) 25 de junio de 2009: la Reserva Federal anuncid la extension del TSLF y el PDCF hasta
el 1° de febrero de 2010. También se anunciaron los siguientes cambios: se reducird el
tamafio de las proximas subastas del TAF y se suspenderén las subastas Schedule 1y
Options del TSLF. Ademés, en julio y agosto disminuy® la frecuencia de las subastas
Schedule 2 del TSLF asi como las cantidades ofrecidas.

Medidas terminadas: como se habia anticipado, el TSLF finaliz6 el 1 de febrero
de 2010. Todos los préstamos de titulos efectuados en el marco del programa se
pagaron en su totalidad, con intereses, de acuerdo con los términos del programa.
En cuanto al PDCF, la Reserva Federal habia anunciado un marcado relajamiento
de los términos en septiembre de 2008, tomando un amplio rango de activos
como garantia. El programa finalizé el 1 de febrero de 2010. Todos los préstamos
extendidos en el marco del programa se pagaron en su totalidad, con intereses, de
acuerdo con los términos del programa.

vii) 30 de octubre de 2009: la Reserva Federal anuncid el vencimiento en esa fecha, como
estaba previsto, de una exencion temporal a los limites impuestos en la seccion 23A
de la Federal Reserve Act (Ley de la Reserva Federal), instituida como parte de la
respuesta a la crisis financiera. Esta exencion permitio que todas las instituciones de
depésito aseguradas proporcionaran liquidez a sus afiliados para activos financiados,
generalmente, en el mercado de repos tripartitos.

Medida terminada

2) Inyeccion directa de liquidez a los prestatarios de los principales mercados
de crédito e inversionistas:

i) Asset-Backed Commercial Paper Money Market Mutual Fund Liquidity Facility - AMLF
(programa de liquidez de papel comercial respaldado por activos de fondos mutuos
del mercado monetario): medida anunciada el 19 de septiembre de 2008. EI AMLF es
un servicio de préstamo que financia la compra de papel comercial respaldado por
activos (ABCP) de alta calidad de los fondos mutuos del mercado monetario por las
instituciones de depdsito y los holdings bancarios de los Estados Unidos.

Medida terminada: el AMLF finaliz6 el 1 de febrero de 2010. Todos los préstamos
otorgados en el marco del AMLF se pagaron en su totalidad, con intereses, de
acuerdo con los términos del programa.
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ii) Temporary Guarantee Program for Money Market Funds (programa de garantias
temporales para los fondos del mercado monetario): medida anunciada el 19 de
septiembre de 2008. En el marco del programa, el Tesoro aseguro las tenencias de
cualquier fondo del mercado monetario elegible ofrecido publicamente, poniendo a
disposicion en caso necesario los activos del Exchange Stabilization Fund (fondo de
estabilizacion cambiaria) con un maximo de 50.000 millones de ddlares. El programa
se inicio el 29 de septiembre de 2008 y finalizd, como estaba previsto, el 18 de
septiembre de 2009.

Medida terminada

iiiy Commercial Paper Funding Facility - CPFF (programa de financiamiento de papeles
comerciales): medida anunciada el 7 de octubre de 2008. EI CPFF ofrece un respaldo
de liquidez a los emisores estadounidenses de papel comercial mediante una sociedad
de responsabilidad limitada especialmente creada, la CPFF LLC. Esta sociedad compra
directamente a los emisores elegibles papel comercial respaldado por activos y sin garantia
atres meses. La Reserva Federal ofrece financiamiento a la LLC a través del CPFF.

Medida terminada: el CPFF finaliz6 el 1 de febrero de 2010. El Gltimo papel
comercial de la CPFF LLC vencid el 26 de abril de 2010, y esta se disolvi6 el 30
de agosto de ese afio. Todos los préstamos otorgados a la CPFF LLC y todos los
papeles comerciales adquiridos por esta se pagaron en su totalidad, de acuerdo
con los términos establecidos.

iv) Money Market Investor Funding Facility - MMIFF (programa de financiamiento para los
inversionistas del mercado monetario): medida anunciada el 21 de octubre de 2008.
EI MMIFF inyecta liquidez a los fondos mutuos del mercado monetario de los Estados
Unidos y a algunos otros inversionistas del mercado monetario.

Medida terminada: el programa finalizé el 30 de octubre de 2009. No se
otorgaron préstamos en el marco del MMIFF.

v) Term Asset-Backed Securities Loan Facility - TALF (programa de préstamos a
término respaldados por activos): medida anunciada el 25 de noviembre de 2008 y
lanzada el 3 de marzo de 2009. EI TALF es un programa de financiamiento que otorga
préstamos, con un vencimiento de hasta tres afios, a personas que posean una garantia
aceptable respaldada por activos. Con este programa, se busca ayudar a los mercados
financieros a adaptar las necesidades de crédito de los consumidores y las pequefias
empresas facilitando la emision de valores respaldados por activos garantizados por
préstamos a estudiantes, préstamos para la adquisicion de automaviles, préstamos de
tarjetas de crédito y préstamos garantizados por la Agencia Federal para el Desarrollo
de la Pequefia Empresa (200.000 millones de délares iniciales). El 18 de marzo de
2009 la Reserva Federal anunci6 la ampliacién del conjunto de garantias aceptables
para préstamos otorgados por el TALF. EI 1° de mayo de 2009 se anunci6 que, desde
junio, los titulos respaldados por hipotecas comerciales y los titulos respaldados por
préstamos financieros con prima de seguro se considerarian garantias aceptables.
EI'19 de mayo de 2009 se anunci6 que, desde julio, algunos titulos respaldados por
hipotecas comerciales de alta calidad emitidos antes del 1° de enero de 2009 (titulos
respaldados por hipotecas comerciales heredados) se convertirian en garantias
aceptables. EI 17 de agosto de 2009, la Reserva Federal y el Tesoro aprobaron la
extension de los préstamos del TALF contra valores recién emitidos respaldados
por activos y valores heredados respaldados por hipotecas hasta el 31 de marzo de
2010y contra valores recién emitidos respaldados por hipotecas hasta el 30 de junio
de 2010. El 4 de diciembre de 2009, la Reserva Federal anuncio la adopcion de una
norma que establece criterios para determinar la elegibilidad de los organismos para
emitir calificaciones de crédito sobre valores respaldados por activos, ademas de los
respaldados por inmuebles comerciales, que puedan ser aceptados como garantia.

Medida terminada: la Reserva Federal reemplazé el TALF por nuevas extensiones
de préstamos contra titulos recién emitidos respaldados por hipotecas

comerciales de alta calidad el 30 de junio de 2010 y por nuevos préstamos
contra otros tipos de garantia el 31 de marzo de 2010. Los préstamos del

TALF extendidos por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York durante la
ejecucion del programa venceran en los proximos afios, antes del 30 de marzo
de 2015. Al 30 de septiembre de 2010, mds del 60% de los préstamos del TALF
se habian pagado en su totalidad, con intereses, con anterioridad a las fechas
legales de vencimiento. En cuanto a los préstamos que no fueron pagados en su
totalidad, se esté efectuando actualmente el pago de principal e intereses y no
se entregaron garantias en reemplazo del pago.

vi) Apoyo a instituciones especificas: la Reserva Federal ha otorgado créditos a algunas
instituciones para evitar la quiebra, por ejemplo, Bear Stearns, AlG, Citigroup y Bank
of America.

Medida terminada/se mantiene con modificaciones: EI Bank of Americay

el Citigroup abonaron un cargo de salida para poner fin al acuerdo con la
Reserva Federal, el Tesoro y la Corporacion Federal de Seguros de Depoésitos

en septiembre de 2009 y diciembre de 2009, respectivamente. En 2010-2011,

el Tesoro adquirié acciones preferentes de AlG como parte de un plan integral
para reestructurar la asistencia federal a esta empresa de importancia sistémica.
Al 14 de enero de 2011, el Tesoro habia recibido aproximadamente 1.100
millones de acciones ordinarias de AIG a cambio de las inversiones efectuadas
en la empresa por el programa de recompra de activos en problemas, y 563
millones de acciones ordinarias a cambio de las acciones preferentes de serie

C que poseia el grupo empresarial. Se espera que, en el futuro, el Tesoro venda
sus acciones en AlG en los mercados publicos. A enero de 2012, el Tesoro ha
invertido en AlG alrededor de 47.500 millones de dolares de los fondos del
programa de recompra de activos en problemas. Véanse mas detalles en el
Targeted Investment Programme (programa de inversiones focalizadas), el Asset
Guarantee Programme (programa de garantia de activos) y el programa AlG en
el marco del TARP.

vii) 25 de junio de 2009: la Reserva Federal anunci6 la extension del AMLF y el CPFF hasta
el 1° de febrero de 2010. La autorizacion para el MMIFF, que vence el 30 de octubre de
2009, no se extendid.

Medida terminada
3) Compra de titulos de largo plazo:

i) Papel hipotecario: medida anunciada el 25 de noviembre de 2008. La Reserva Federal
comprard la obligaciones directas de las empresas patrocinadas por el gobiemno
relacionadas con la vivienda Fannie Mae (Asociacion Federal de Créditos Hipotecarios),
Freddie Mac (Corporacion Federal de Préstamos para Vivienda) y Federal Home
Loan Banks (hasta 100.000 millones de ddlares), y titulos respaldados por hipotecas
garantizados por Fannie Mae, Freddie Mac y Ginnie Mae (Asociacién Nacional
Gubernamental Hipotecaria) (500.000 millones de dolares). La finalidad de esta medida
es reducir el costo y aumentar la disponibilidad de crédito para la compra de vivienda.

Medida terminada (véase mas abajo): la etapa de compra del programa se
completé en marzo de 2010.

ii) El18 de marzo de 2009 la Reserva Federal anuncié un aumento de sus compras de
deuda de agencia (de 100.000 millones de délares a 200.000 millones de ddlares) y
una ampliacion de sus compras de titulos de agencia respaldados por hipotecas (de
500.000 millones de délares a 1,25 billones de délares) en 2009.

Medida terminada: en total, se compraron 1,25 billones de délares de titulos de
agencia respaldados por hipotecas entre enero de 2009 y marzo de 2010, cuando
se complet6 la etapa de compras del programa. Posteriormente, se llevaron a cabo
nuevas transacciones para facilitar el pago de las compras iniciales.
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iii) En esa misma fecha, la Reserva Federal también anuncié su intencién de comprar
hasta 300.000 millones de dolares en titulos del Tesoro a més largo plazo durante los
proximos seis meses.

Medida se mantiene con modificaciones: el 3 de noviembre de 2010, la Comision
federal de mercado abierto anunci6 su intencion de comprar 600.000 millones
de dolares mas en bonos del Tesoro de largo plazo a fines del segundo trimestre
de 2011, a un ritmo de alrededor de 75.000 millones por mes. La Comision
completé sus compras de 600.000 millones de délares a fines de junio de 2011.
El 21 de septiembre de 2011, la Comisidn anunci6 que extenderia el promedio de
madurez de sus titulos comprando, a fines de junio de 2012, 400.000 millones
de ddlares de bonos del Tesoro con los vencimientos restantes de 6 a 30 afios

y venderia un monto equivalente de bonos del Tesoro con los vencimientos
restantes de 3 afios 0 menos (Operacion Twist). El propdsito de estas medidas
era ejercer cierta presion a la baja en las tasas de interés a largo plazo y ayudar a
que las condiciones financieras, a nivel general, fueran mds propicias.

Financiamiento adicional temporal: medida anunciada el 17 de septiembre de 2008.
Consiste en una serie de bonos del Tesoro, ademés del actual programa de préstamos del
Tesoro, que ofrecera efectivo para las iniciativas de préstamos y liquidez de la Reserva
Federal. El 16 de septiembre de 2009, el Departamento del Tesoro anunci6 que el programa
se reduciria a 15.000 millones de délares en las proximas semanas, cuando los bonos del
financiamiento adicional temporal en circulacion se venzan y no se renueven.

Medida se mantiene con modificaciones: el 23 de febrero de 2010, el Tesoro
anunci6 que estaba ampliando el programa de financiamiento adicional de un
nivel de 5.000 millones de délares a 200.000 millones de délares para asegurar
que la Reserva Federal contara con flexibilidad para manejar su balance. El 27
de enero de 2011, el Tesoro anunci6 que a partir del 3 de febrero el saldo de la
cuenta de financiamiento adicional se reduciria gradualmente a 5.000 millones
de dolares, dado que los bonos del financiamiento adicional temporal vencerian
y no se renovarian. Esta medida estaba orientada a mantener flexibilidad en la
conduccion de la politica de gestion de la deuda.

Troubled Assets Relief Program - TARP (programa de rescate de activos en problemas)
(parte de la ley de estabilizacion econémica de emergencia (EESA)): medida anunciada
el 19 de septiembre de 2008. El Tesoro present6 una ley al Congreso pidiendo autoridad
(que expiraria dos afios después de la fecha de promulgacion) para realizar una emision
de hasta 700.000 millones de dolares destinados a comprar activos en problemas de

las instituciones financieras. La idea era adquirir activos relacionados con hipotecas
residenciales y comerciales.

i) Enla EESA aprobada por el Congreso el 3 de octubre de 2008 se incluyeron algunas
modificaciones clave del TARP original: el monto inicial de 700.000 millones de ddlares
se entregaria en cuotas, poniéndose inmediatamente a disposicion 350.000 millones
de délares; los contribuyentes tendrian una participacion en las empresas participantes
y oportunidades de obtener ganancias en forma de derecho a comprar acciones; €l
gobierno puede comprar activos en problemas de planes de pensiones, gobiernos
locales y bancos pequefios; restriccion selectiva de la remuneracion de directivos; junta
de supervision independiente, y asistencia a los propietarios de viviendas.

Medida realizada

ii) Seguro de depdsitos: aumento temporal del Iimite de seguro de depdsitos de la Federal
Deposit Insurance Corporation - FDIC (Corporacion Federal de Seguros de Depositos)
de 100.000 dolares a 250.000 dolares.

Medida se mantiene: el 20 de mayo de 2009, el aumento temporal se extendid
hasta el 31 de diciembre de 2013. EI 21 de julio de 2010, por medio de la Ley
Dodd-Frank de reforma de Wall Street y proteccién al consumidor, se elevd en
forma permanente el monto méximo del seguro de depésitos a 250.000 délares.

iii) TARP Capital Purchase Program - CPP (programa de compra de capitales): medida
anunciada el 14 de octubre de 2008. Se trata de un programa voluntario de compra
de capitales en el que el Tesoro invertira parte del TARP para obtener participaciones
en bancos estadounidenses. En el marco de este programa, compraria hasta 250.000
millones de ddlares (la primera cuota del TARP) de acciones preferentes en condiciones
estandar. Nueve instituciones financieras relevantes ya han aceptado participar en el
programa (recibiendo inyecciones por un total de 125.000 millones de délares). El 27
de octubre de 2008 el Tesoro ofrecid financiacion a 22 bancos estadounidenses en una
segunda ronda de recapitalizacion (38.000 millones de délares).

Medida terminada: en el marco de este programa voluntario, el Tesoro otorg6 un
capital de 205.000 millones de ddlares a 707 instituciones financieras mediante
la compra de acciones preferentes en condiciones estandar, que incluian
garantias para compras futuras de acciones ordinarias por parte del Tesoro. El
programa estaba disponible para las siguientes instituciones que reunieran los
requisitos: bancos controlados por los Estados Unidos, asociaciones de ahorro,
ciertos bancos y empresas de ahorro y préstamo y sociedades de cartera que se
dedicaran tnica o predominantemente a las actividades financieras permitidas
por la ley correspondiente.

iv) Temporary Liquidity Guarantee Program - TLGP (programa de garantia temporal de liquidez):
medida anunciada el 14 de octubre de 2008. Permite a la FDIC garantizar temporalmente la
deuda prioritaria de todas las instituciones aseguradas por la FDIC y algunas sociedades de
cartera, asf como los depositos en cuentas que no devengan intereses.

Medida terminada: el TLGP estaba compuesto de dos partes: el Debt Guarantee
Programme (programa de garantia de deuda), para el cual la FDIC garantiza
cierta deuda prioritaria no segura emitida por las entidades que participan

en el programa, y la Transaction Account Guarantee (garantia de cuentas de
operaciones), en cuyo marco la FDIC garantiza todos los fondos depositados

en las instituciones de depdsito aseguradas participantes (mds alla del limite
maximo normal del seguro de dep6sitos) en las cuentas elegibles de operaciones
que no devengan intereses. Como se habia anticipado, el 9 de septiembre de
2009, la Junta de Directores de la FDIC confirmd la expiracion del programa de
garantia de deuda a partir del 31 de octubre de 2009. En su lugar, se establecio
un servicio temporal de emergencia durante seis meses. El 22 de junio de

2010, la FDIC emiti6 una norma final que extendia la garantia de cuentas de
operaciones hasta el 31 de diciembre de 2010 para las instituciones de depésito
aseguradas que estaban participando en el programa, con la posibilidad de

una extension adicional de hasta 12 meses sin necesidad de establecer nuevas
normas, en caso de que la Junta de Directores de la FDIC determinara que la
continuacion de las dificultades econdmicas justificaba dicha extension.

v) Medida terminada: a fines de 2008, el Tesoro anuncié que brindaria “asistencia
excepcional” a las instituciones consideradas vitales para los mercados financieros y cred
tres programas en el marco del TARP. incluidos el Targeted Invested Programme - TIP
(programa de inversiones focalizadas) y el Asset Guarantee Programme - AGP (programa
de garantia de activos), para ese fin. En el marco del TIP, el Tesoro brind6 asistencia
excepcional caso por caso, con el objetivo de estabilizar las instituciones consideradas
importantes a nivel sistémico y evitar una mayor perturbacion de los mercados
financieros. La asistencia consistio en la compra, por parte del Tesoro, de acciones
preferentes; el Tesoro también recibid garantias para la compra de acciones ordinarias
en esas instituciones. En el marco del TIP, el Tesoro comprd 20.000 millones de
délares en acciones preferentes de Citigroup Inc. y 20.000 millones de délares de
acciones preferentes de Bank of America Corporation. Las inversiones del TIP se
sumaron a las efectuadas por el CPP en esos bancos. En diciembre de 2009, el Bank
of America y Citigroup pagaron sus inversiones del TIP en su totalidad. El programa
finaliz6 y el Tesoro espera que tenga un rendimiento positivo para los contribuyentes.
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En el marco del AGP, el Tesoro tomd medidas para apoyar el valor de ciertos activos
en poder de instituciones financieras elegibles, que consistieron en absorber pérdidas
inesperadas de gran magnitud sobre ciertos activos. El programa estaba orientado a
instituciones financieras cuyo fracaso podria dafiar el sistema financiero y se utilizo
en conjunto con otras formas de asistencia excepcional. EI AGP finalizd y produjo un
rendimiento positivo para los contribuyentes.

Medida se mantiene con modificaciones: el 10 de noviembre de 2008, el Tesoro
anuncio la compra de 40.000 millones de ddlares de acciones preferentes de American
International Group (AIG) como parte de un plan integral para reestructurar la asistencia
federal a empresas de importancia sistémica. AlG utilizaria ese capital para pagar
40.000 millones de ddlares del programa de préstamos garantizados de la Reserva
Federal. EI 30 de septiembre de 2010, la empresa anuncid que habia llegado a un
acuerdo de principio con el Tesoro, el Banco de la Reserva Federal de Nueva York y el
AIG Credit Facility Trust, destinado a pagar todas las obligaciones de la empresa. En el
marco del plan, que se completd el 14 de enero de 2011, el Tesoro recibid alrededor de
1.100 millones de acciones ordinarias de AlG a cambio de las inversiones efectuadas en
la empresa por el TARP, y 563 millones de acciones ordinarias por la venta de acciones
preferentes de serie C que estaban en poder del AlG Credit Facility Trust. Se espera que,
en el futuro, el Tesoro venda su paquete accionario en AlG en los mercados publicos. Al

2 de enero de 2012, el Tesoro habia invertido alrededor de 47.500 millones de dolares
provenientes de los fondos del programa en AlG.

vii) Las disposiciones provisionales de las normas del TARP para compensacion y
gobernanza corporativa (anunciadas el 10 de junio de 2009) limitan la compensacion
de ciertos ejecutivos y empleados con remuneraciones altas de empresas que
reciben fondos del TARP, designan a un experto para revisar los planes de
compensacion de las empresas que reciben asistencia especial, implementan y
extienden disposiciones clave de la ley federal de recuperacion y reinversion y fijan
normas adicionales de compensacion y gobernanza para mejorar la rendicion de
cuentas y la difusion.

Medida realizada

viii) Determinaciones de la compensacion de los ejecutivos (22 de octubre de 2009): el
supervisor especial de compensacion ejecutiva para el TARP dio a conocer algunas
determinaciones sobre los paquetes de compensaciones de los altos ejecutivos —Ilos
cinco ejecutivos de mas alto cargo y los 20 empleados con sueldos mas elevados—
en siete empresas que recibieron ayuda excepcional del TARP (AIG, Citigroup, Bank
of America, Chrysler, GM, GMAC y Chrysler Financial). EI 11 de diciembre de 2009,
el supervisor especial de compensacion ejecutiva para el TARP dio a conocer una
segunda ronda de resoluciones.

Medida realizada: el 23 de marzo de 2010, el supervisor especial de
compensacion ejecutiva para el TARP dio a conocer las disposiciones sobre los
paquetes de pago correspondientes a 2010 para los 25 ejecutivos de mas alto
nivel de las otras cinco empresas que recibieron asistencia excepcional: AlG,
Chrysler, Chrysler Financial, GM y GMAC. El 1 de abril de 2011, el supervisor
especial de compensacion ejecutiva para el TARP dio a conocer las disposiciones
de compensacion correspondientes a 2011 para los 25 ejecutivos de mas alto
nivel de las cuatro empresas restantes que recibieron asistencia excepcional en el
marco del TARP: AIG, Ally Financial (antes GMAC), Chrysler y GM.

ix) El9 de diciembre de 2009, el Tesoro anunci6 una iniciativa de apertura del gobierno
que aumentara el acceso publico a datos e informacion. En virtud de esta iniciativa, el
Tesoro compild y difundird nuevos datos sobre declaraciones tributarias, informacion
més facil de utilizar sobre transacciones en virtud el TARP y un nuevo informe sobre la
prohibicion del comercio y los derivados.

Medida realizada

=

x) También el 9 de diciembre de 2009, el Tesoro anuncid la extension del TARP hasta el
3 de octubre de 2010 y la reorientacion de los fondos hacia las pequefias empresas, el
alivio de la deuda hipotecaria y el TALF. Asimismo, el Tesoro especificd que no tiene
previsto utilizar méas de 550.000 millones de délares y que se esperan hasta 175.000
millones de délares en repagos a fines de 2010 y una importante cantidad de repagos
adicionales a partir de esa fecha.

EI10 de diciembre de 2009 el Tesoro emitio un informe que resume las actividades del
TARP durante el ejercicio fiscal 2009 y ofrece estimaciones de la Oficina de Estabilidad
Financiera, donde se detalla la reduccion de los costos previstos del TARP y el aumento
esperado de sus beneficios. De acuerdo con este informe, las inversiones del Tesoro
para estabilizar el sistema estdn dando més beneficios de lo esperado y la institucién no
prevé tener que recurrir a los 700.000 millones de dolares autorizados para el TARP. Los
repagos del TARP totalizaron 164.000 millones de ddlares a fines de diciembre.

Medidas realizadas: el TARP esta reduciendo gradualmente sus operaciones.
Al 3 de octubre de 2010, no podian efectuarse nuevas inversiones mediante
ese programa. Ademds, la Ley Dodd-Frank de reforma de Wall Street y
proteccion al consumidor (promulgada el 21 de julio de 2010) limito el
poder de compra del TARP de 700.000 millones a 475.000 millones de
délares. El Tesoro estima que el TARP tendré un costo inferior a los 28.000
millones de délares, lo que representa una pequefia parte de los 700.000
millones de dolares autorizados originalmente. A enero de 2012, mas de tres
cuartos (77%) de los fondos desembolsados por medio de los programas de
inversiones del TARP se habian recuperado mediante repagos, dividendos,
intereses y otros ingresos, con un desembolso total de 411.000 millones

de délares y 318.000 millones de délares recuperados en total. Del total
desembolsado, 245.000 millones de délares se invirtieron en instituciones
bancarias a través de cinco programas: CPP, TIP, AGP, Capital Assistance
Programme (CAP) (véase la descripcion en el punto referido a Financial
Stability Plan) y Community Development Capital Initiative (CDCI) (véase

la descripcion en el punto referido a politicas sectoriales para pymes); a
marzo de 2011, el Tesoro habia recuperado mas del 100% de esa cantidad.
Actualmente estima que, a la larga, los programas bancarios establecidos en
el marco del TARP brindarédn a los contribuyentes un rendimiento positivo
extraordinario de aproximadamente 20.000 millones de ddlares. A enero de
2012, las inversiones restantes del Tesoro en bancos ascendian apenas al
7% del sistema bancario.

Credit Union System Investment Program - CU SIP (programa de inversion del sistema
de cooperativas de crédito): medida introducida en noviembre de 2008 que facilita los
préstamos mediante el apoyo a las sociedades cooperativas de crédito.
Medida se mantiene: el CU SIP es un programa mensual recurrente orientado
a ayudar al sistema de cooperativas de crédito en la asistencia a sus miembros
para afrontar la crisis econémica.
Financial Stability Plan - FSP (plan de estabilizacion del sistema financiero): medida
adoptada el 10 de febrero de 2009. El plan se compone de los siguientes elementos:
i) Financial Stability Trust (fideicomiso de estabilidad financiera), que incluye:
- unamplio ejercicio de simulacion bajo condiciones extremas para todos los bancos con
activos superiores a 100.000 millones de ddlares;
Medida realizada: el ejercicio de simulacién se complet6 el 7 de mayo de 2009.
- Capital Assistance Program - CAP (programa de asistencia al capital): las instituciones
que respondan positivamente a la simulacion tendran acceso al financiamiento del
Tesoro en el marco de este programa, y
Medida terminada
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una entidad independiente creada para gestionar las inversiones del gobierno en
instituciones financieras de los Estados Unidos.

Medida realizada

ii)  Public-Private Investment Fund (fondo de inversion piblico-privado): hasta 500.000
millones de ddlares en fondos piblicos (con la posibilidad de ampliarse a un billén
de dolares) para dotar a las instituciones financieras de mas medios para limpiar sus
balances de activos heredados.

Medida realizada

i) Consumer and Business Lending Initiative - CBLI (iniciativa de préstamos a
consumidores y empresas): una ampliacion del TALF de 200.000 millones de dolares a
un billon de dolares para facilitar los préstamos a consumidores y empresas. El alcance
inicial del TALF se amplia para incluir titulos respaldados por hipotecas comerciales.

Medida realizada

iv) Nueva era de transparencia, rendicion de cuentas, monitoreo y condiciones: las
empresas tendrdn que mostrar de qué manera la financiacion publica les estd
ayudando a preservar 0 a generar préstamos; todos los beneficiarios estén decididos
a aplicar medidas para evitar la ejecucion hipotecaria; se aplican restricciones a las
empresas participantes respecto del pago de dividendos, la recompra de acciones
y la realizacion de adquisiciones hasta que la inversion del gobierno haya sido
reembolsada; se obliga a los beneficiarios a cumplir la restriccion de la remuneracion
de directivos superiores.

Medida realizada

v) Programa de apoyo a la vivienda y prevencidn de la ejecucion hipotecaria: fondo de
50.000 millones de ddlares para prevenir ejecuciones hipotecarias evitables.

Medida realizada

vi) Small Business and Community Lending Initiative (iniciativa de préstamos
comunitarios y para pequefias empresas): tiene por objeto financiar la compra de
préstamos de la Small Business Administration — SBA (Agencia Federal para el
Desarrollo de la Pequefia Empresa) con calificacion AAA con el fin de descongelar
mercados secundarios a pequefias empresas.

Medida realizada

(16 de marzo de 2009): como parte del FSP y CBLI, el Tesoro impulsaré los mercados

de crédito para pequefias empresas mediante la compra de hasta 15.000 millones de
délares en titulos; aumentara temporalmente las garantias hasta el 90% en el 7(a) Loan
Program (programa de préstamos 7(a)) de la SBA; eliminara temporalmente algunas
comisiones de préstamos de la SBA para reducir el costo del capital; obligaréd a los 21
bancos més grandes que se benefician del FSP a informar mensualmente sobre sus
préstamos a pequefias empresas e instard a todos os bancos a aumentar los préstamos
a la pequefia empresa; dard orientacion para ampliar la disposicidn sobre el traslado de
pérdidas a ejercicios anteriores como parte del paquete de recorte fiscal para las pequefias
empresas incluido en la American Recovery and Reinvestment Act (Ley de recuperacion y
reinversion de los Estados Unidos).

Medida realizada

Public-Private Investment Program — PPIP (programa de inversiones pdblicas y privadas)
(23 de marzo de 2009): el Tesoro informa sobre los detalles del programa mencionado
por primera vez en febrero con el anuncio del FSP. En el marco del PPIP, el Tesoro
realizar inversiones focalizadas en mdltiples fondos de inversiones pablicas y privadas
que comprardn activos inmobiliarios heredados, utilizando hasta 100.000 millones de
dolares del TARP para generar 500.000 millones de délares en financiamiento para ese
fin, con la posibilidad de ampliarse a un billon de délares més adelante. El plan tiene dos
elementos clave:

i) Legacy Loans Program (programa de préstamos heredados): combina una garantia
de la FDIC de financiamiento de la deuda con capital social del sector privado y el
Tesoro para apoyar la compra de préstamos en problemas de las instituciones de
depdsito aseguradas.

ii) Legacy Securities Program (programa de titulos heredados): combina financiamiento
de la Reserva Federal y el Tesoro a través del TALF con capital social del sector
privado y el Tesoro para abordar la cuestion de los titulos en problemas.

En julio de 2009, el Tesoro anunci6 el recorte del programa debido a la mejora de
las condiciones del mercado financiero. EI programa se lanzaré con una inversion
méxima del gobierno de 30.000 millones de ddlares en asociacion con nueve
administradoras de fondos para adquirir titulos heredados de los bancos.

Medida realizada: al 30 de junio de 2010, los fondos de inversiones publicas y
privadas habian completado la recaudacion de fondos y cerrado compromisos
de capital accionario del sector privado por alrededor de 7.400 millones de
dolares, que fueron equiparados en un 100% por el Tesoro, con lo que en total,
los compromisos ascendieron a 14.700 millones de ddlares. El Tesoro también
otorgd 14.700 millones de ddlares de compromisos de capital adeudado que
representan 29.400 millones de ddlares del poder de compra total de los ocho
fondos de inversiones piblicas y privadas restantes.

Cambios en la tasa de politica monetaria

Primary credit programme (programa de crédito primario): el 17 de agosto de 2007, la
Reserva Federal redujo el diferencial entre la tasa de interés del crédito primario y la tasa
de interés de los fondos federales fijada como objetivo a 50 puntos bésicos y empezd

a ofrecer crédito primario con vencimiento de hasta 30 dias. EI 16 de marzo de 2008,

la Reserva Federal redujo atin mas este diferencial a 25 puntos bésicos y aument6 el
vencimiento maximo a 90 dfas.

Medida terminada: el 17 de noviembre de 2009, ante la mejora continuada de
las condiciones del mercado financiero, la Reserva Federal anuncid la aprobacion
de una reduccion del plazo maximo de los créditos primarios de 90 a 28 dias
,a partir del 14 de enero de 2010. El 18 de febrero de 2010, ante las mejores
condiciones del mercado financiero, aprobd lo solicitado por la Junta de
directores de los 12 bancos de la Reserva Federal en el sentido de aumentar la
tasa de los créditos primarios (generalmente denominada tasa de descuento)

de 50 a 75 puntos basicos. Ademds, a partir del 18 de marzo de 2010, el plazo
méximo ordinario de los préstamos primarios se reduciria a un dia. El aumento de
la tasa de descuento ampli6 la diferencia entre la tasa de los préstamos primarios
y el limite del rango establecido por la FOMC para la tasa de los fondos federales
(de 0 a 25 puntos bésicos) a 50 puntos basicos.

Recortes de Ia tasa de interés de los fondos federales: la Reserva Federal empezo a relajar
la politica monetaria en septiembre de 2007; la tasa de politica monetaria registré una
disminucion acumulada de 425 puntos bésicos en octubre de 2008, pasando del 5,25%
en septiembre de 2007 al 1% en octubre de 2008. En diciembre de 2008, la Reserva
Federal establecid un rango de 0 a 25 puntos basicos para la tasa de interés de los fondos
federales fijada como objetivo.

Medida se mantiene: la tasa de interés de los fondos federales se mantuvo desde
entonces en ese rango. El 25 de enero de 2012, la Reserva Federal anticip6 que
probablemente las condiciones econémicas permitiran que la tasa de interés de
los fondos federales se mantenga en niveles excepcionalmente bajos al menos
hasta fines de 2014.

Otras medidas

Capital Assistance Program - CAP (programa de asistencia al capital) y el Supervisory
Capital Assessment Program - SCAP (programa de supervision de evaluacion del
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capital): el 7 de mayo de 2009 se dieron a conocer los resultados del SCAP (gjercicios de
simulacion bajo condiciones extremas) de los 19 bancos més importantes de los Estados
Unidos. Todos los bancos que necesitaran aumentar la proteccion de su capital tenian
plazo hasta el 8 de junio de 2009 para disefiar un plan de capital detallado y hasta el 9 de
noviembre de 2009 para ponerlo en préctica.

Medida terminada: EI CAP finaliz6 el 9 de noviembre de 2009 sin haberse
efectuado inversiones, dado que se demostré que casi todos los bancos
participantes en el SCAP no necesitaban capital adicional.

El 1° de junio de 2009 la Reserva Federal detall6 los criterios que utilizarfa para evaluar

las solicitudes de los 19 holdings bancarios que participaron del SCAP para el reembolso
de capital del Tesoro de los Estados Unidos. Todo holding bancario que desee reembolsar
capital del Tesoro de los Estados Unidos debe demostrar su capacidad de acceso a los
mercados publicos de acciones y a mercados de deuda a largo plazo, sin depender del
programa de garantfa temporal de liquidez de la Corporacion Federal de Seguros de
Depositos. Asimismo, la Reserva Federal tendrd en cuenta otros cinco criterios al revisar las
solicitudes de los holdings bancarios.

Medida realizada

El'9 de junio de 2009 el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos anuncié que 10 de
las instituciones financieras estadounidenses mas grandes que participaban en el programa
de compra de capitales reunian los requisitos de repago establecidos por los principales
supervisores bancarios federales y, si lo deseaban, podian optar por completar el proceso de
repago (el Tesoro recibirfa 68.000 millones de délares en beneficios de repago).

Medida realizada

Nueva medida: Comprehensive Capital Analysis and Review — CCAR (andlisis y
revision integral del capital): el 18 de marzo de 2011 la Reserva Federal anuncio
que habia finalizado un estudio interinstitucional de planes relativos al capital de
los 19 holdings bancarios més grandes de los Estados Unidos. EI CCAR implico
una mirada de largo plazo, una evaluacion detallada del planeamiento con respecto
al capital y un andlisis de resistencia en los 19 holdings. Si bien el grado de
estandarizacion no fue el mismo que el del SCAP a comienzos de 2009, contribuy6
a aumentar la experiencia ganada durante ese ejercicio. Como resultado del CCAR,
se esperaba que algunas empresas aumentaran o reiniciaran el pago de dividendos
(en febrero de 2009, la Reserva Federal aconsejo a los holdings bancarios que,
para que fueran consideradas firmas sélidas y seguras, era necesaria la reduccion
sustancial o la eliminacion de los dividendos), volvieran a comprar acciones o
devolvieran capital del gobierno. Las acciones de la Reserva Federal con respecto
al capital estaban orientadas a lograr mejoras sustantivas tanto en las condiciones
econdmicas como en la situacion del capital de las instituciones financieras.

Nueva medida: El 22 de noviembre de 2011, la Reserva Federal dio a conocer
una disposicion final por la que se requeria que los holdings bancarios de nivel
superior de los Estados Unidos con un total de activos consolidados de 50.000
millones de délares o mas enviaran planes anuales relativos al capital para su
revision. El objetivo de estos planes, que constituyen una ampliacion del CCAR
y se llevaron a cabo en 2011, es asegurar que las instituciones cuentan con
procesos de planificacion del capital sélidos y a largo plazo que responden a sus
riesgos particulares, y garantizar que las instituciones tienen el capital suficiente
para continuar operando en épocas de tension econémica y financiera. Ademas
de emitir esta disposicion final, la Junta de la Reserva Federal lanz6 el CCAR
2012 y dio a conocer instrucciones sobre la informacién que deben brindar las
empresas y el andlisis que llevaréd a cabo en el marco del CCAR en 2012.

Programa de reforma de las regulaciones: el 26 de marzo de 2009 el Tesoro disefi6 un
marco para la reforma de las regulaciones que contiene cuatro componentes de amplio
alcance: tratar el riesgo sistémico, proteger a consumidores e inversionistas, eliminar

brechas en la estructura reglamentaria y promover la coordinacion internacional. En cuanto
al tratamiento del riesgo sistémico, se hara hincapié en cinco elementos:

i) un (nico regulador independiente responsable de empresas importantes para el sistema
y sistemas criticos de pago y compensacion;

ii) estdndares mds elevados de gestion de riesgos y capitales para empresas importantes
para el sistema;

iii) registro de todos los asesores de fondos de cobertura que gestionen activos que se
ubiquen por encima de un umbral moderado;

iv) un marco integral de supervision, proteccion y divulgacion para el mercado
extrabursatil de instrumentos financieros derivados;

V) nuevos requisitos para los fondos del mercado monetario a fin de reducir el riesgo de
los retiros rapidos.

Medida propuesta: el resultado de esta discusion fue la adopcion de la Ley Dodd-Frank de
reforma de Wall Street y proteccion al consumidor el 21 de julio de 2010 (véase més abajo).

El 13 de mayo de 2009 el Tesoro brindd mas detalles de la reforma regulatoria de los
derivados del mercado extrabursatil y solicito la autorizacién de todos los derivados del
mercado extrabursétil estandarizados mediante contrapartes centrales reguladas, lo que
impondria requisitos de margen y otros controles de riesgo necesarios.

Medida propuesta: el resultado de esta discusion fue 1a adopcion de la Ley Dodd-Frank de
reforma de Wall Street y proteccion al consumidor el 21 de julio de 2010 (véase més abajo).

Plan de reforma regulatoria (17 de junio de 2009): el gobierno propuso un completo plan
de reforma regulatoria para modernizar y proteger la integridad del sistema financiero. El
plan propuesto por el Presidente:

i) Requerira que todas las empresas financieras que representen un riesgo importante para
el sistema financiero en general estén sujetas a una fuerte supervision y regulacion.

ii) Incrementard la disciplina y transparencia de los mercados, reforzéndolos a fin de que
puedan resistir la tension que se genera en todo el sistema y la posible quiebra de una
0 més instituciones financieras grandes.

Devolverd la confianza en los mercados mediante la creacion de la Agencia de
Proteccion Financiera del Consumidor, que se centrara exclusivamente en la proteccion
de los consumidores en mercados de crédito, ahorro y pago.

iv) Suministrard al gobierno las herramientas necesarias para manejar las crisis financieras
de forma que no se vea obligado a elegir entre los rescates y el colapso financiero.

v) Elevard los estandares regulatorios internacionales y mejorard la coordinacion
internacional. El plan propone reformas internacionales para apoyar los
emprendimientos nacionales, incluido el reforzamiento de los marcos de capital,
mejoras en la supervision de los mercados financieros globales, supervisiones
coordinadas de empresas con presencia internacional y perfeccionamiento de las
herramientas para enfrentar la crisis.

Facilitara al Congreso un proyecto de ley vinculado a diversos aspectos del plan de
reforma regulatoria (proteccion de consumidores e inversionistas, justa compensacion
y riesgo sistémico).

vii) EI 11 de agosto de 2009 se envio al Congreso el documento final con lenguaje legislativo
centrado en la reforma de las regulaciones de los derivados del mercado extrabursétil.

viii) El 11 de diciembre de 2009 la Cémara de Representantes aprobé la Ley Dodd-Frank de
reforma de Wall Street y proteccion al consumidor de 2009.

Medida propuesta: el resultado de esta discusion fue la adopcion de la Ley Dodd-Frank de
reforma de Wall Street y proteccion al consumidor el 21 de julio de 2010 (véase més abajo).

Nueva medida: la Ley Dodd-Frank de reforma de Wall Street y proteccion al
consumidor, promulgada el 21 de julio de 2010, esta orientada a los siguientes
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objetivos: tratar las quiebras de grandes empresas y firmas financiadas por los
contribuyentes, a fin de garantizar que el cierre se realice de manera ordenada;
poner en practica medidas firmes de proteccion financiera del consumidor,
incluida la creacion de una nueva oficina destinada a ese efecto (Consumer
Financial Protection Bureau - CFPB); brindar a los entes reguladores financieros
las herramientas necesarias para identificar y controlar la toma de riesgos
desmesurada, y crear un mercado de derivados mas seguro y transparente
mediante la reforma integral. La Ley Dodd-Frank se divide en 16 titulos y
requiere que los entes reguladores creen las normas, elaboren estudios y emitan
informes periddicos. Los entes reguladores estan actualmente en proceso de
crear las normas requeridas por la ley y recibiendo comentarios sobre varias
normas y requisitos propuestos. Las normas recientemente aprobadas incluyen
una disposicion final, aprobada el 17 de octubre de 2011, para implementar el
requisito de elaboracién de planes de resolucion establecido en la Ley Dodd-
Frank de reforma de Wall Street y proteccion al consumidor. La norma requiere
que los holdings bancarios con activos de 50.000 millones de délares 0 méas

y las empresas financieras no bancarias designadas por el Financial Stability
Oversight Council - FSOC (Consejo de Supervision de la Estabilidad Financiera)
para ser supervisadas por la Junta de la Reserva Federal envien anualmente
planes de resolucion —en los que describan la estrategia de la empresa para

la resolucion rapida y ordenada en caso de quiebra en épocas de tension
financiera —a la Junta de la Reserva Federal y la Corporacion Federal de Seguros
de Depdsitos. En virtud de esta disposicion, las empresas enviaran sus planes
de resolucion inicial de manera escalonada: el primer grupo, en su mayoria,
empresas con 250.000 millones de ddlares 0 mas de activos no bancarios,
deben presentar sus planes iniciales hasta el 1 julio de 2012; el segundo grupo,
en su mayoria, firmas con mas de 100.000 millones pero menos de 250.000
millones de ddlares en total de activos no bancarios, deben enviar sus planes
iniciales hasta el 1 de julio de 2013; el resto de las empresas deben hacerlo hasta
el 31 de diciembre de 2013.

i) LaLey Dodd-Frank cre6 el FSOC para identificar y mitigar las amenazas a la
estabilidad financiera de los Estados Unidos. Desde su existencia, el FSOC ha
promovido la colaboracién interinstitucional y establecido la estructura organizacional
y los procesos necesarios para ejecutar sus tareas. El FSOC y los organismos que lo
componen también elaboraron estudios sobre los limites al comercio por cuenta propia
y a las inversiones en fondos de cobertura y fondos de capital de riesgo por parte de
empresas bancarias (la norma de Volcker: el 23 de diciembre de 2011 el periodo de
comentarios sobre la propuesta de implementar la norma se extendio hasta el 13 de
febrero de 2012), sobre los limites de concentracion del sector financiero, sobre los
efectos econdmicos de la retencion de riesgos y sobre las consecuencias economicas
de las disposiciones relativas al riesgo sistémico. Actualmente, el FSOC espera
comentarios publicos sobre las normas propuestas que establecerfan un marco para
identificar las utilidades de empresas financieras no bancarias y mercados financieros
que podrian representar una amenaza a la estabilidad financiera y que, por lo tanto,
deberian someterse a una supervision mas estricta. Lo mas importante es que el FSOC
ha comenzado a supervisar sistematicamente los riesgos a la estabilidad financiera y ha
emitido su primer informe anual (FSOC 2011 Annual Report).

ii) Se cred una oficina de politica e investigacion sobre la estabilidad financiera (Office of
Financial Stability Policy and Research) en la Junta de la Reserva Federal, para mejorar
la calidad de los datos y facilitar el acceso a los datos y el analisis por parte del FSOC
y sus organismos miembros. Esta oficina coordina los esfuerzos de la Reserva Federal
origntados a identificar y analizar potenciales riesgos para el sistema financiero y la
economia en general. También ayuda a evaluar politicas para promover la estabilidad
financiera y sirve como nexo entre la Juntay el FSOC.

iii) Como complemento de estas tareas en el marco de la Ley Dodd-Frank, la Reserva
Federal estuvo trabajando con otros organismos reguladores y bancos centrales de
todo el mundo para disefiar e implementar un conjunto mas sélido de requisitos
prudenciales para empresas bancarias que desarrollan actividades a nivel internacional.
El resultado de estas tareas fueron los acuerdos alcanzados en el Gltimo cuatrimestre
de 2010 sobre los principales elementos del marco prudencial de Basilea Il para
bancos con actividades a nivel mundial. Los requisitos establecidos en virtud del
acuerdo de Basilea Ill respecto de que esos bancos tengan un capital mayor y de mejor
calidad y reservas de liquidez mas sélidas harian mas estable el sistema financiero
y reducirian la probabilidad de futuras crisis financieras. La Reserva Federal estd
trabajando con otros organismos bancarios de los Estados Unidos para incorporar los
acuerdos de Basilea Ill en las regulaciones del pais.

La Fraud Enforcement and Recovery Act (ley del control del fraude y de la recuperacién) del
20 de mayo de 2009, amplia las facultades del Departamento de Justicia para actuar en caso
de delitos que involucren el fraude hipotecario, el fraude vinculado a los productos bésicos
y el fraude relacionado con la ayuda brindada por el Gobierno de los Estados Unidos
durante la reciente crisis econémica. La ley autoriza nuevos recursos para los ejercicios
fiscales 2010 y 2011 a fin de que se puedan contratar fiscalizadores e investigadores de
fraudes y crea una Comisién bipartita investigadora de la crisis financiera para revisar las
practicas financieras que condujeron a la crisis econémica.

Medida se mantiene

El17 de noviembre de 2009 se establecid, por Decreto Ejecutivo, el grupo de trabajo contra
delitos financieros para reforzar las iniciativas destinadas a combatir este tipo de delitos. La
direccion de este grupo de trabajo estard a cargo del Departamento de Justicia, mientras

que el Departamento del Tesoro, el Departamento de Vivienda y Desarrollo Urbano y la
Securities and Exchange Commission formaran parte del Comité Directivo. El grupo de
trabajo, que reemplaza al grupo de trabajo de delitos corporativos establecido en 2002,
se basara en las iniciativas que ya se encuentran en marcha para luchar contra los delitos
vinculados a hipotecas, valores y empresas, incrementando la coordinacion y utilizando
la totalidad de los recursos y conocimientos técnicos del aparato reglamentario y de
cumplimiento de la ley del gobierno.

Medida se mantiene

Declaraciones sobre las Normas de Contabilidad Financiera N° 166 y N° 167 que fueron
publicadas el 12 de junio de 2009 y entrardn en vigor en 2010. Las nuevas normas apuntan a
|as fallas en los estandares de contabilidad y divulgacion para instrumentos extracontables.

Medida se mantiene

El 15 de julio de 2009, la Reserva Federal aprobd una disposicion provisional para exigir
a los acreedores que aumenten la cantidad de avisos que los consumidores reciben
antes de que se incremente la tasa de la cuenta de su tarjeta de crédito o se produzca un
cambio importante en las condiciones de dicha cuenta. Estas revisiones constituyen la
primera etapa de la implementacion, por parte de la Junta Directiva de la Reserva Federal,
de la Credit Card Accountability Responsibility and Disclosure Act (ley sobre rendicidn
de cuentas, responsabilidad y divulgacion de las tarjetas de crédito o ley de las tarjetas
de crédito) de 2009. En mayo de 2009, la ley de las tarjetas de crédito enmendo la Truth
in Lending Act - TILA (ley de veracidad en los préstamos) y otras leyes para establecer
practicas justas y transparentes en los planes de crédito de consumo abiertos, entre los que
se incluyen las tarjetas de crédito.

Medida se mantiene

22 de octubre de 2009: propuesta de la Reserva Federal sobre politicas de compensacion.
El objetivo es garantizar que las politicas de compensacion con incentivos de las
instituciones bancarias no afecten la seguridad y solidez de dichas organizaciones. La
propuesta incluye dos iniciativas de supervision:
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- Laprimera es aplicable a instituciones bancarias grandes y complejas y consiste en un
“andlisis horizontal” de las politicas y précticas de cada empresa para determinar su
concordancia con los principios de la compensacion con incentivos ajustada en virtud
de los riesgos.

- Enlasegunda, los supervisores analizaran las practicas de compensacion en
instituciones bancarias regionales y comunitarias, asi como en otras organizaciones no
clasificadas como grandes y complejas como parte del proceso de examen centrado en
0s riesgos.

Medida realizada: las iniciativas de supervision condujeron a establecer una
nueva medida en junio de 2010.

Nueva medida: el 21 de junio de 2010, la Reserva Federal, en cooperacién con

la Oficina del Director del Departamento de Divisas, la Oficina de Supervision del
Ahorro y la Corporacién Federal de Seguros de Depésitos completa la primera
ronda de analisis a fondo de practicas de compensacion por medio de incentivos
en grandes organizaciones bancarias complejas como parte de la denominada
“revision horizontal” (un analisis coordinado de las practicas de varias empresas)
y publica la primera guia sobre la compensacion por medio de incentivos. El
objetivo de la guia es asegurar que los acuerdos de compensacién por medio

de incentivos en organizaciones bancarias produce resultados positivos en el
desempefio a largo plazo y no socava la seguridad y solidez de la firma creando
riesgos indebidos en el sistema financiero. En octubre de 2011 se dio a conocer
un estudio horizontal de las practicas de compensacion por medio de incentivos
en 25 grandes organizaciones bancarias complejas: “Incentive Compensation
Practices: A Report on the Horizontal Review of Practices at Large Banking
Organizations”. El 30 de marzo de 2011, los organismos federales de regulacion
financiera solicitaron comentarios sobre la norma propuesta en conjunto para
asegurar que al elaborar acuerdos de compensacion por medio de incentivos,
las instituciones financieras reguladas tienen en cuenta los riesgos. La norma
propuesta, dictada en virtud de la Ley Dodd-Frank de reforma de Wall Street y
proteccion al consumidor, se aplicaria a ciertas instituciones financieras con mas
de 1.000 millones de ddlares en activos. También contiene normas muy estrictas
para las instituciones mas grandes.

Build America Bond Program (abril de 2009): una nueva herramienta de
financiamiento creada por la American Recovery and Reinvestment Act— ARRA (ley
federal de recuperacion y reinversion) que permite a los gobiernos estatales y
locales obtener financiamiento a menor costo. Hasta mediados de diciembre, el
programa habia entregado 55.000 millones de délares en todo el pais en forma
de préstamos a bajo costo otorgados a gobiernos estatales y locales.

Medida suspendida: el 5 de noviembre de 2010, el Departamento del Tesoro
anunci6 que se habian entregado mas de 150.000 millones de ddlares al 31 de
octubre de 2010. El programa lleg6 a su fin el 31 de diciembre de 2010.

El 12 de noviembre de 2009 la Reserva Federal dio a conocer algunas disposiciones
que prohiben a las instituciones financieras cobrar a los consumidores por el pago de
sobregiros en cajeros automdticos y las transacciones excepcionales con tarjetas de
débito, a menos que el consumidor opte por el servicio de sobregiro para ese tipo de
transacciones.

Medida realizada: el 28 de mayo de 2010, la Junta de la Reserva Federal
efectud aclaraciones sobre los aspectos de su norma final de noviembre de
2009 relativa al articulo E (transferencias electronicas de fondos) y su norma
final de diciembre de 2008 sobre el articulo DD (veracidad en los ahorros)
correspondiente a los servicios de sobregiro. En las aclaraciones finales se
explica que la prohibicion establecida en el articulo E sobre el cobro de cargos
de sobregiro sin el consentimiento del consumidor se aplica a todas las

instituciones, incluso las que cuentan con la politica y la practica de no permitir
operaciones en cajeros automaticos y transacciones excepcionales con tarjetas
de débito cuando una cuenta no tiene fondos suficientes.

El 16 de noviembre de 2009 la Reserva Federal anuncid normas para restringir los
costos y las fechas de vencimiento de las tarjetas de obsequio, a fin de proteger a los
consumidores de algunos gastos imprevistos, y exigir la clara especificacion de las
condiciones de estas tarjetas.

Medida realizada

El 17 de noviembre de 2009 los reguladores federales emitieron un formulario modelo de
notificacién de privacidad para que los consumidores puedan entender mejor la forma en
que las instituciones financieras recaban y comparten informacion sobre ellos.

Medida realizada

El 22 de diciembre de 2009 la Reserva Federal y la Comision Federal de Comercio anunciaron
disposiciones sobre notificaciones de precios basadas en riesgos, en virtud de las cuales el
acreedor debe notificar al consumidor cuando se otorgue un crédito en condiciones menos
favorables de lo habitual, sobre la base del informe de solvencia del consumidor.

Medida realizada

El 28 de diciembre de 2009 la Reserva Federal propuso enmiendas a la reglamentacion D
(encaje para instituciones de depésito), que permitirian el establecimiento de un servicio de
depdsito a plazo. En virtud de esta propuesta, los bancos de la Reserva Federal ofrecerdn
depositos a plazo que devengan intereses a instituciones elegibles mediante un sistema de
subasta. Los depositos a plazo serian una de las herramientas que la Reserva Federal podria
emplear para destinar reservas a respaldar la instrumentacion de la politica monetaria.

Medida realizada: el 30 de abril de 2010, la Junta de la Reserva Federal aprob6
enmiendas al articulo D, que incorporan cometarios publicos sobre la propuesta
de enmiendas anunciada el 28 de diciembre de 2009.

Nueva medida: el 30 de abril de 2010, los organismos federales de regulacion
financiera dieron a conocer orientaciones para tratar los riesgos asociados

a la concentracion de financiamiento y crédito surgida de las relaciones

de corresponsalia. En las orientaciones se resalta la necesidad de que las
instituciones identifiquen, supervisen y gestionen el riesgo de concentracion de
acuerdos de corresponsalia en toda la organizacién y de manera auténoma.

Politica fiscal

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios tributarios

Desgravaciones fiscales (febrero de 2008): el proyecto de 150.000 millones de délares en
desgravaciones para particulares y exenciones fiscales para empresas se convirtié en ley a
comienzos de febrero de 2008.

Medida terminada: se efectuaron desgravaciones a contribuyentes particulares
por (nica vez en 2008.

Nueva medida: la ley de alivio tributario, reautorizacion del seguro por desempleo
y creacion de empleos de 2010 incluye desde el 17 de diciembre de ese afio
varios beneficios que afectan a diferentes afios fiscales:

- un 2% de reduccion del impuesto sobre la némina: la legislacion incluye una
reduccion adicional del impuesto sobre la némina para mas de 155 millones
de trabajadores, con un alivio tributario de 112.000 millones de ddlares en los
sueldos de 2011;

- extension de los beneficios por desempleo: la legislacion extiende por 13
meses los beneficios de emergencia por desempleo en su nivel actual, con
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lo que se evita que alrededor de 7 millones de trabajadores pierdan sus
beneficios el préximo afio mientras buscan empleo;

- Child Tax Credit (crédito fiscal por hijo): se ampliara el limite de reembolso
de 3.000 dolares establecido por la ley de recuperacion para el crédito fiscal
por hijo, a fin de asegurar una reduccién de impuestos permanente para 10,5
millones de familias de bajos ingresos con 18 millones de hijos en total;

- Earned Income Tax Credit - EITC (crédito del impuesto sobre las rentas del
trabajo): la legislacion contintia con la expansion establecida en la ley de
recuperacion del crédito del impuesto sobre las rentas del trabajo, por un
valor, en promedio, de 600 ddlares por cada familia con tres 0 mas hijos,
y reduce la “multa por matrimonio” aplicada a los trabajadores casados.
Ademas, estas mejoras del crédito ayudaran a 6,5 millones de familias
trabajadoras con 15 millones de hijos en total.

- American Opportunity Tax Credit. se mantiene este nuevo crédito tributario
parcialmente reembolsable hasta un valor de 2.500 ddlares anuales por
estudiante, que ayuda a mas de 8 millones de estudiantes y a sus familias a
solventar los gastos universitarios.

- 100% Expensing. 1a legislacion permite provisionalmente a las empresas
deducir como gastos el 100% de algunas inversiones, con lo que estas
podrian incrementarse en 50.000 millones de délares en 2011.

Programa 1603 de subsidios a energias renovables: el acuerdo amplia el programa 1603,
que otorga subvenciones en lugar de deducciones fiscales y contribuye al apoyo del empleo
en los sectores de la energia edlica y solar.

Medida se mantiene: el 23 de diciembre de 2011, la Temporary Payroll Tax Cut
Continuation Act (ley de continuacion de la reduccion temporaria del impuesto
sobre la némina) de 2011 prolonga el beneficio del 2% de reduccion para los
empleados y la disminucion de la tasa de retencion del impuesto de seguridad
social del 6,2% al 4,2% de los salarios pagados hasta el 29 de febrero de 2012.

Medida se mantiene: el 12 de enero de 2012, el Congreso aprobd legislacion
para continuar con la ejecucion de los programas federales de beneficios por
desempleo. La legislacion extendio la disponibilidad de los beneficios en todos
los niveles del programa Emergency Unemployment Compensation -EUC
(subsidio de emergencia por desempleo) hasta febrero de 2012. Ademds, el
programa Extended Benefits, que proporciona prestaciones adicionales, se
ampliara en 33 estados que tienen tasas de desempleo elevadas.

Aumento o anticipacion del gasto

American Recovery and Reinvestment Act — ARRA (ley federal de recuperacion y reinversion),
17 de febrero de 2009: el costo estimado del paquete de estimulo econdmico ascendera a
787.000 millones de ddlares (5,5% del PIB) en los ejercicios fiscales 2009-2019:

i) Las disposiciones fiscales representan el 38% del estimulo en los proximos tres afios, més
del 45% del cual se canalizara a través del crédito por impuestos pagados en virtud del
programa Making Work Pay para los trabajadores que ganan menos de 75.000 dolares.

ii) Laayuda a los estados, a los desempleados y a los estudiantes, asi como para
el acceso a la atencion sanitaria, representa alrededor del 35%. El plan incluye
ayuda a los estados en relacion con Medicaid y para respaldar los presupuestos
estatales, principalmente para la educacion. Ademds, incluye inversiones en becas
estudiantiles, educacion especial y educacion para personas con discapacidad,
ayuda para los desempleados y las familias afectadas por la crisis, asistencia de
seguro de salud para los desempleados y asistencia nutricional.

iii) La inversion representa un 27%. El paquete incluye inversiones en la modernizacion
de la infraestructura de la red eléctrica, las rutas y los puentes, mejoras en el transporte
publico, inversiones en trenes de alta velocidad, tecnologia de la informacion aplicada
a la salud, investigaciones en materia de salud, inversiones en energia y agua,
mejoramiento de los edificios gubernamentales y seguridad interna y defensa.

Entre los efectos méds destacados de los primeros 200 dias de aplicacion de esta
medida se incluyen: 66.100 millones de ddlares en beneficios fiscales estimados,
502 millones de délares en pagos realizados para promover la produccion de energia
renovable, 2.300 millones de délares suministrados a 37 estados para promover

la construccion de viviendas rentables y 28.200 millones de ddlares en emisiones

de bonos Build America para ayudar a 37 estados a financiar diversos proyectos de
mejoras de obras publicas.

Medida se mantiene con modificaciones: en 2011, la estimacion original de
gastos de la Recovery Act (ley de recuperacion), que ascendia a 787.000
millones de délares, se elevé a 840.000 millones de ddlares para alinearse con el
presupuesto 2012 presentado por el presidente y con los cambios de calificacién
efectuados por la Oficina de Presupuesto del Congreso desde la puesta en vigor
de la Recovery Act. Segun el Tesoro, desde que entrd en vigor la ley, en febrero
de 2009, se pagaron 740.600 millones de ddlares (a enero de 2012): 299.800
millones de ddlares en beneficios tributarios (40,5%), 222.500 millones de
dolares en contratos, donaciones y préstamos (30%) y 218.300 millones de
dolares en prestaciones (29,5%).

Adjudicaciones del programa New Markets Tax Credit — NMTC (Créditos impositivos para
nuevos mercados) (15 de mayo de 2009): se adjudicaron 1.500 millones de ddlares del
programa NMTC a 32 organizaciones de todo el pais con recursos de la American Recovery
and Reinvestment Act - ARRA (ley federal de recuperacion y reinversion). EI programa
NMTC inyecta inversiones de capital provenientes del sector privado a las comunidades
para generar empleo, estimular el crecimiento y promover los préstamos necesarios para
alcanzar la estabilidad financiera. Los 32 adjudicatarios tignen previsto invertir en proyectos
de energia renovable, escuelas auténomas, instalaciones para atencion médica, fabricas

y centros minoristas. EI 30 de octubre, el Tesoro anunci6 5.000 millones de délares en
adjudicaciones del programa NMTC, incluidos los 1.500 millones de ddlares habilitados
mediante la ARRA, para més de 90 organizaciones en comunidades de todo el pais.
Medida realizada

El 6 de noviembre de 2009 se promulgd la ley de ayuda para los trabajadores, la propiedad
de vivienda y las empresas. Esta legislacion, que se basa en la ley federal de recuperacion y
reinversion, ofrece reducciones en los impuestos que deben pagar las empresas y quienes
compran una vivienda, al tiempo que brinda respaldo a los trabajadores que todavia luchan
por encontrar un trabajo (hasta 20 semanas adicionales de seguro de desempleo).

Medida realizada

=

Politica cambiaria y de comercio exterior

Provision de liquidez en moneda extranjera

Lineas de canje de liquidez en moneda extranjera: el 6 de abril de 2009 la FOMC anunci6
Iineas de canje de liquidez en moneda extranjera con el Bank of England, el Banco Central
Europeo, el Bank of Japan y el Swiss National Bank. Estas lineas fueron disefiadas para
que la Reserva Federal tuviera la capacidad de ofrecer liquidez en moneda extranjera a las
instituciones estadounidenses. Si se recurre a las lineas de canje en moneda extranjera,
estas brindarfan respaldo a las operaciones de la Reserva Federal para aliviar a presion
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financiera mediante el suministro de liquidez a las instituciones estadounidenses en
cantidades de hasta 43.000 millones de délares en libras esterlinas, 105.000 millones de
dolares en euros, 105.000 millones de délares en yenes y 35.000 millones de délares en
francos suizos. La FOMC autorizd estas lineas de canje de liquidez hasta el 30 de octubre
de 2009.

El 25 de junio de 2009 los acuerdos de canje de divisas se extendieron hasta el 1 de
febrero de 2010. En la actualidad, la extension se aplica a las lineas de canje con el Bank of
England, el Banco Central Europeo y el Swiss National Bank. EI Bank of Japan evaluaré la
extension y dard a conocer su decision tras la proxima reunion de politica monetaria.

Medida suspendida: el Bank of Japan no extendid las lineas de canje. Los restantes
acuerdos de canje se extendieron hasta el 1 de febrero de 2010. La Reserva Federal
no recurrid a las lineas de canje.

Nueva medida: en noviembre de 2011, la Reserva Federal anuncio el
restablecimiento de las lineas temporarias de canje de liquidez de divisas con el
Bank of Canada, el Bank of England, el Bank of Japan, el European Central Bank

y el Swiss National Bank. Estos acuerdos se autorizaron con el fin de que la
Reserva Federal pudiera ofrecer a las instituciones de los Estados Unidos liquidez
en las monedas de los bancos centrales contraparte (es decir, en ddlares del
Canada, libras esterlinas, yenes, euros y francos suizos). Las lineas de la Reserva
Federal forman parte de una red de lineas de canje bilaterales formada por los
seis bancos centrales, que permite la provisién de liquidez en cada jurisdiccion
en cualquiera de las seis monedas si los bancos centrales consideran que las
condiciones del mercado lo garantizan.

Politicas sectoriales

Vivienda
Sector de la vivienda:

i) EI'30 dejulio de 2008, se promulgd la Housing and Economic Recovery Act (HERA) (ley
de recuperacion econémica y de viviendas) y la ley S.A.FE de cumplimiento seguro y justo
del permiso de comercializacion de hipotecas. La HERA estaba orientada a fomentar la
recuperacion y la revitalizacion del mercado de viviendas residenciales, mediante iniciativas
de prevencion de ejecuciones hipotecarias y proteccion al consumidor. Con el fin de
brindar normativas uniformes en todo el pais, la ley S.A.FE. de 2008 determind que todos
los estados debian establecer normas minimas para el otorgamiento de autorizaciones
y registros de otorgantes de préstamos hipotecarios autorizados por los estados al 1 de
agosto de 2009. La ley también establecic la implementacion y mantenimiento de un
sisterna de autorizacion y registro de hipotecas para la industria de hipotecas residenciales.

Medida se mantiene: el 31 de enero de 2011 los organismos federales de
regulacion de bancos y cooperativas de ahorro y crédito, junto con la Farm Credit
Administration (Administracion de Crédito Agricola), anuncié que el Nationwide
Mortgage Licensing System and Registry (Sistema y registro nacional de
autorizaciones de hipotecas) habia comenzado a aceptar registros a nivel federal.

ii)  El gobierno asumid el control de Fannie Mae (Asociacion Federal de Créditos
Hipotecarios) y Freddie Mac (Corporacion Federal de Préstamos para Vivienda):

- EI6 de septiembre de 2008, el Tesoro y la Federal Housing Authority - FHA
(Administracion Federal de Viviendas) anunciaron la colocacion bajo la tutela del
gobierno estadounidense de las dos principales empresas patrocinadas por el
gobierno, en una medida destinada a acelerar la estabilizacion del mercado inmobiliario
mediante Ia reduccion del costo de los préstamos hipotecarios. El Tesoro y la Federal
Housing Finance Agency - FHFA (Agencia Federal de Financiamiento de la Vivienda)
establecieron acuerdos de compra de acciones preferentes: acuerdos contractuales

entre el Tesoro y las entidades rescatadas por un total de 200.000 millones de dolares,
100.000 millones de ddlares por cada empresa patrocinada por el gobierno.

Medida realizada

- EI25 de noviembre de 2008, la Reserva Federal inicid un programa para la adquisicion
de obligaciones directas de las empresas patrocinadas por el gobierno vinculadas a la
vivienda, Fannie Mae, Freddie Mac y Federal Home Loan Banks, y titulos respaldados
por hipotecas garantizados por Fannie Mae, Freddie Mac y Ginnie Mae (Asociacion
Nacional Gubernamental Hipotecaria) (hasta 600.000 millones de ddlares).

Medida terminada

iii) Programa Hope for Homeowners (1° de octubre de 2008): asistencia hipotecaria para
propietarios de viviendas en riesgo de ejecucion hipotecaria. EI programa refinanciara
las hipotecas de los prestatarios que tengan dificultades para cumplir con los pagos,
pero puedan hacer frente a un nuevo préstamo garantizado por la FHA. En virtud de
este programa que finaliza el 30 de septiembre de 2011, la FHA estd autorizada a
garantizar hasta 300.000 millones de délares en préstamos hipotecarios refinanciados.

Medida terminada: como se habia anunciado, el programa finalizé el 30 de
septiembre de 2011.

iv)  Credit Union Homeowners Affordability Relief Program - CU HARP (programa de alivio
para aumentar la capacidad de pago de los propietarios de viviendas que integran
cooperativas de crédito), noviembre de 2008: es un programa de dos afios de duracion
y 2.000 millones de délares, destinado a brindar asistencia a los integrantes de las
cooperativas de crédito que enfrentan incumplimientos, falta de pago o ejecuciones
hipotecarias. Este programa reducird los pagos hipotecarios mensuales de los integrantes
de las cooperativas de crédito con ingresos bajos o medios que se ven afectados por la
crisis y ofrece una reduccion de las tasas de interés a unos 10.000 hogares. La National
Credit Union Administration - NCUA (Administracion Nacional de Cooperativas de
(Crédito) canalizara préstamos federales hacia las cooperativas de crédito por medio de
la Central Liquidity Facility (CLF) al permitir que las cooperativas solventes pidan dinero
prestado al Tesoro con descuento y a tasas més bajas que las de las fuentes privadas.

Medida terminada

v)  Housing Support and Foreclosure Prevention (programa de apoyo a la vivienda
y prevencidn de ejecucion hipotecaria parte del Financial Stability Plan (plan de
estabilizacion del sistema financiero)),10 de febrero de 2009: fondo de 50.000 millones
de délares para prevenir gjecuciones hipotecarias evitables.

Medida realizada

vi) - El Homeowner Affordability and Stability Plan - Making Home Affordable (Plan de
estabilidad y facilidad de pago para propietarios de viviendas), anunciado el 17 de febrero
de 2009 y actualizado el 4 de marzo de 2009:

- brindaréd acceso a un refinanciamiento de bajo costo a cuatro o cinco millones de
propietarios de viviendas cuyo principal supere el porcentaje actual del 80% entre el
principal del crédito y el valor del activo que lo respalda (Home Affordable Refinancing
Program - programa de refinanciamiento accesible de viviendas);

Medida se mantiene

- esunainiciativa de 75.000 millones de délares, destinada a lograr la estabilidad de
los propietarios de viviendas. El plan llegara a tres o cuatro millones de propietarios
enriesgo y los ayudara a modificar sus préstamos hipotecarios para que no superen
el 31% de los ingresos del hogar (Home Affordable Modification Program - programa
de modificacion accesible del pago de las viviendas). En virtud de esta iniciativa,
el prestamista reduciria voluntariamente la tasa de interés y recibiria subsidios del
gobierno. El plan incluye una propuesta para permitir que los tribunales modifiquen las
hipotecas en los procedimientos de quiebra cuando los prestatarios no encuentren una
salida al problema;



. Medida se mantiene: se iniciaron mas de 5,6 millones modificaciones de
Pais  ;cuerdos entre abril de 2009 y fines de diciembre de 2011, incluido el inicio
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de mas de 1,7 millones de modificaciones de prueba en el marco del Home
Affordable Modification Programy casi 1,2 millones de mitigaciones de pérdida
en el caso de la FHA e intervenciones tempranas en caso de morosidad. Mas
de 930.000 propietarios recibieron una modificacion permanente en el marco
del Home Affordable Modification Program hasta la fecha, lo que representa

un ahorro estimado de 10.500 millones de dolares en pagos mensuales por
concepto de hipotecas.

- respaldard la existencia de tasas hipotecarias bajas reforzando la confianza en
Fannie Mae y Freddie Mac: el Tesoro estd aumentando sus acuerdos de compra de
acciones preferentes del nivel original de 100.000 millones de délares a 200.000
millones de dolares cada uno; el Tesoro continuard comprando titulos respaldados
por hipotecas de Fannie Mae y Freddie Mac para promover la estabilidad y la
liquidez del mercado; el Tesoro aumentara el tamafio de las carteras hipotecarias
retenidas de las empresas patrocinadas por el gobierno en 50.000 millones de
délares a 900.000 millones de dolares, junto con los correspondientes incrementos
de la deuda pendiente de pago admisible.

Medida realizada

Medida se mantiene: Las opciones del plan Making Home Affordable incluyen el
Home Affordable Modification Programme SM (HAMPSM), Principal Reduction
Alternative SM (PRA), Second Lien Modification Programme (2MP), FHA Home
Affordable Modification Programme (FHA-HAMP), SDA’s Special Loan Servicing,
Veteran’s Affairs Home Affordable Modification (VA-HAMP), Home Affordable
Foreclosure Alternatives Programme (HAFA), Second Lien Modification Programme
for Federal Housing Administration Loans (FHA-2LP), Home Affordable Modification
Programme for Rural Development Loans (RD-HAMP), Home Affordable Refinance
Programme (HARP), FHA Refinance for Borrowers with Negative Equity (FHA Short
Refinance), Home Affordable Unemployment Programme (UP)y Housing Finance
Agency Innovation Fund for the Hardest Hit Housing Markets (HHF).

vii) E1 6 de abril de 2009, el Tesoro anuncid una iniciativa interinstitucional para combatir las
estafas relativas a los rescates de ejecuciones hipotecarias, coordinando la informacion
y los recursos entre los organismos para maximizar la identificacion de objetivos y la
eficiencia en las investigaciones sobre fraudes, alertar a las instituciones financieras
sobre nuevos métodos de estafas, avanzar en la ejecucion de las demandas y educar a los
consumidores para ayudar a evitar que 10s que tienen problemas financieros sean victimas
de estafas relacionadas con modificaciones de préstamos o rescate de ejecuciones.

Medida realizada

viii) Helping Families Save Their Home Act (ley de ayuda a las familias para salvar su hogar)
- 20 de mayo de 2009: extiende el éxito del Plan de estabilidad y facilidad de pago para
propietarios de viviendas mediante la autorizacion de nuevas e importantes herramientas
para ayudar a estabilizar el sistema financiero durante el actual periodo de deterioro
economico: extension del incremento temporal del seguro de depdsito; aumento de
las atribuciones para tomar empréstitos de la Federal Deposit Insurance Corporation -
FDIC (Corporacién Federal de Seguros de Depdsitos) a 100.000 millones de dolares;
incremento de las atribuciones para tomar empréstitos de la National Credit Union
Administration - NCUA (Administracién Nacional de Cooperativas de Crédito) a 6.000
millones de ddlares. La legislacion también establece protecciones para los arrendatarios
que viven en casas hipotecadas, aumenta notoriamente la asistencia a os ciudadanos
estadounidenses sin hogar y destina 2.200 millones de ddlares a ayudar a resolver la
crisis de la carencia de viviendas. Asimismo, consolida los programas dirigidos a las
personas sin hogar para mejorar su efectividad y perfeccionar su administracion, y dirige
la asistencia hacia las familias con hijos.

Medida realizada

ix) 1de junio de 2009: los organismos reguladores de instituciones financieras federales
dieron a conocer las normas propuestas que exigen que los corredores de préstamos
hipotecarios que sean empleados de instituciones reguladas por los organismos cumplan
con los requisitos de registro de la ley S.A.F.E. de cumplimiento seguro y justo del
permiso de comercializacion de hipotecas de 2008.

Medida realizada: el 28 de julio de 2010, los organismos dieron a conocer sus
resoluciones finales, que entraron en vigor el 1 de octubre de ese afo.

x) 31 de julio de 2009: el Tesoro anuncid el programa Home Price Decline Protection — HPDP
(proteccion contra la devaluacion de las viviendas), un componente del programa
de modificacion accesible del pago de las vivienda al que se asignara un maximo de
10.000 millones de délares (la cantidad real de dinero que se invierta dependera de
las tendencias de los valores de las viviendas). EI HPDP otorgaré pagos de incentivos
adicionales para realizar modificaciones en propiedades ubicadas en dreas en las que
los precios de las viviendas hayan bajado en los dltimos tiempos.

Medida realizada

xi) 8 de octubre de 2009: el Tesoro y el Departamento de Vivienda y Desarrollo Urbano
anunciaron un nuevo hito de mas de 500.000 modificaciones de créditos de prueba en
virtud del programa MHA.

Medida se mantiene (véase el punto vi).

xii) Iniciativa de las agencias para el financiamiento de viviendas (19 de octubre de 2009): en
virtud de la autoridad que emana de la Housing and Economic Recovery Act - HERA (Ley
de recuperacion econdémica y de viviendas) de 2008, esta iniciativa destinada a las agencias
para el financiamiento de viviendas estatales y locales ayudara a apoyar las bajas tasas
hipotecarias y a expandir 10s recursos para prestatarios de bajos y medianos ingresos:

1. Temporary New Issue Bond Program - NIBP (nuevo programa provisional de emision de bonos);

Medida realizada: EI NIBP otorgd financiamiento temporario a agencias para

el financiamiento de viviendas estatales y locales para emitir nuevos bonos
hipotecarios para financiar nuevas hipotecas. En el marco de esta iniciativa, las dos
empresas patrocinadas por el gobierno, Freddie Mac y Fannie Mae emitieron titulos
respaldados por bonos del programa, que luego fueron adquiridos por el Tesoro.

2. Temporary Credit and Liquidity Program — TCLP (programa provisional de crédito y liquidez)

Medida realizada: Fannie Mae y Freddie Mac administraron este programa,
destinado a las agencias para el financiamiento de viviendas, con el objetivo
de ayudar a aliviar las tensiones financieras y permitirles continuar brindando
recursos para viviendas a las familias trabajadoras. El Tesoro acordé comprar
una participacion en Temporary Credit and Liquidity Facilities (TCLFs)
(servicios de crédito y liquidez temporarios), otorgados a las agencias para el
financiamiento de viviendas en el marco del programa con el fin de otorgar un
respaldo crediticio y de liquidez.

Medida terminada: el 13 de enero de 2010, el Tesoro, junto con el Departamento
de Vivienda y Desarrollo Urbano de los Estados Unidos y la Agencia Federal

de Crédito para la Vivienda (FHFA), anunci6 la terminacion de todas las
transacciones efectuadas en el marco de esta iniciativa.

xiii) EI 30 de octubre, la Reserva Federal emitio una declaracion de politica donde se
detallan las practicas de gestion de riesgos para la prudente renegociacion de
préstamos inmobiliarios comerciales.

Medida realizada

xiv) El 6 de noviembre de 2009 se promulgo la ley de ayuda para los trabajadores, la
propiedad de vivienda y las empresas. Esta legislacion se basa en la ARRA mediante
la extension del crédito tributario para compradores de vivienda para viviendas
adquiridas o con contrato firmado antes del 30 de abril de 2010. Quienes compren
por primera vez calificaran para un crédito de hasta 8.000 dolares y las familias que
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hayan vivido en una casa por un minimo de cinco afios y deseen acceder a una mejor
calificaran para un crédito mds pequefio de hasta 6.500 dolares.

Medida realizada

XV)

El 24 de diciembre de 2009 el Tesoro anuncié que el 31 de diciembre de
2009 finalizaria el programa establecido en virtud de la HERA para apoyar
al mercado de las hipotecas mediante la compra de valores respaldados
por activos garantizados por empresas patrocinadas por el gobierno.
Cuando concluya este programa, el Tesoro prevé que habréa adquirido
unos 220.000 millones de dolares en valores con diversos vencimientos.
El servicio de créditos a corto plazo establecido en virtud de la HERA para
Fannie Mae, Freddie Mac y Federal Home Loan Banks finalizé el 31 de
diciembre de 2009.

Medida terminada: Como se habia anunciado, el servicio de créditos de corto
plazo establecido en el marco del HERA finaliz6 el 31 de diciembre de 2009.

Xvi)

Nueva medida: Help for the Hardest Hit Housing Markets (ayuda a los
mercados inmobiliarios mds afectados): el19 de febrero de 2010, el
gobierno anuncié el otorgamiento de 1,500 millones de délares de
financiamiento para medidas innovadoras, con el objetivo de ayudar a las
familias de los estados que resultaron mds afectados como consecuencia
de la crisis hipotecaria.

xvii) Nueva medida: el 26 de marzo de 2010, al gobierno anunci6 ajustes al

Home Affordable Modification Programme (HAMP)y a los programas de
la Administracion Federal de la Vivienda (FHA), para ampliar la flexibilidad
de los agentes de gestion de pagos hipotecarios y prestamistas para
brindar asistencia a mas propietarios desempleados y ayudar a un mayor
niimero de personas cuya deuda hipotecaria es superior al valor de su
vivienda porque los precios de las propiedades observaron una baja muy
pronunciada en los mercados locales.

xviii) Nueva medida: el 17 de junio de 2010, la Junta de Gobernadores del

XiX)

XX)

Sistema de la Reserva Federal, la Corporacion Federal de Seguros de
Depésitos, la Oficina del Director del Departamento de Divisas y la Oficina de
Supervision del Ahorro anunciaron una serie de audiencias publicas sobre

la manera de actualizar las disposiciones de la Community Reinvestment
Act (CRA) (ley de reinversion comunitaria) de 1977 de modo de reflejar

los cambios ocurridos en la industria de los servicios financieros, en la
manera en que se brindan servicios bancarios a los consumidores hoy en
diay en las necesidades actuales de vivienda y desarrollo de la comunidad.
Por otra parte, los organismos anunciaron su propuesta de modificar las
normas establecidas en la ley de reinversion comunitaria con el fin de alentar
a las instituciones depositarias a apoyar el Neighbourhood Stabilization
Programme (programa de estabilizacion de barrios), establecido por el
Departamento de Vivienda y Desarrollo Urbano para apoyar la estabilizacién
de comunidades afectadas por altos niveles de ejecuciones hipotecarias.

El 15 de diciembre de 2010, los organismos anunciaron la ampliacion

de la cobertura de las regulaciones del CRA para fomentar el apoyo de

las actividades del programa. La norma final fue esencialmente igual a la
propuesta publicada para su evaluacion en junio de 2010.

Nueva medida: la Junta de la Reserva Federal mantuvo cuatro audiencias
publicas en 2010 (el 15 de julio, el 5 de agosto, el 16 de septiembre y el 24
de septiembre) sobre potenciales revisiones al articulo C, implementado por
la Home Mortgage Disclosure Act (ley de divulgacion hipotecaria).

Nueva medida: el 16 de agosto de 2010, la Junta de la Reserva Federal
propuso ampliar la proteccion al consumidor y la divulgacion de operaciones
hipotecarias, y efectuar importantes cambios en el articulo Z (veracidad en

XXi)

XXii

=

XXiii)

XXiV)

x
<
=

los préstamos). La propuesta constituyo la segunda etapa de la revision y
actualizacion integral, por parte de la Junta, de las normas relativas a créditos
hipotecarios incluidas en el articulo. El 22 de diciembre de 2010 la Junta aprobd
una norma provisional que establecia una enmienda al articulo Z para clarificar
aspectos de una norma provisional del 24 de septiembre de 2010. La norma
provisional de septiembre establece clausulas sobre la Mortgage Disclosure
Improvement Act (ley de mejora de la divulgacion) que constituia una enmienda
ala Truth in Lending Act (ley de veracidad en los préstamos) para solicitar a

los prestamistas hipotecarios que divulguen ejemplos de modificaciones en las
tasas de interés de los préstamos o de los pagos mensuales.

Nueva medida: el 16 de agosto de 2010, la Junta de la Reserva Federal
propuso una regla para revisar los requisitos de cuenta de depésito en
garantia para los préstamos hipotecarios de primer grado de mayor

valor. La regla propuesta, que pone en préctica una disposicion de la Ley
Dodd-Frank, aumentaria el limite de la tasa porcentual anual utilizada con

el fin de determinar si un prestamista hipotecario debe contar con una
cuenta de depdsito en garantia para impuestos inmobiliarios y seguros
para otorgar este tipo de préstamos. Los préstamos de gran magnitud
(“jumbo loans”) son los que exceden el limite de compra de préstamos
conformados establecido para Freddie Mac, segtn lo especificado en la ley.
El 23 de febrero de 2011 la Junta dio a conocer una norma final y puso a
consideracion del pablico una segunda regla en el marco del articulo Z para
revisar los requisitos de cuenta de depdsito en garantia para los préstamos
hipotecarios de primer grado de mayor valor.

Nueva medida: EI 16 de agosto de 2010, la Junta de la Reserva Federal
anuncié normas finales para proteger a los prestatarios de créditos
hipotecarios de practicas injustas, abusivas o fraudulentas que pueden
provenir de las précticas de compensacion del prestamista. Las nuevas
normas se aplican a los corredores hipotecarios y las empresas que
los contratan, asi como a los funcionarios de instituciones depositarias
encargados de estos préstamos y otros prestamistas.

Nueva medida: el 2 de diciembre de 2010, los organismos federales

de regulacion financiera dieron a conocer los lineamientos finales de
supervision sobre las buenas préacticas de instituciones financieras para
estimaciones y evaluaciones de propiedades. En Interagency Appraisal and
Evaluation Guidelines, que reemplaza a los lineamientos de 1994, se explican
las normas reglamentarias minimas de los organismos para efectuar
evaluaciones. Al promover decisiones de crédito sensatas, estos lineamientos
enfatizan la importancia de que las instituciones financieras mantengan un
firme control interno para garantizar estimaciones y evaluaciones fiables.

Tal vez sea necesario revisar estos lineamientos luego de que se adopten las
disposiciones para implementar la Ley Dodd-Frank.

Nueva medida: el 13 de abril de 2010, la Junta de la Reserva Federal anuncié
medidas coercitivas formales, al requerir a diez instituciones bancarias que
corrijan comportamientos indebidos y negligentes relativos a malas practicas
en el servicio de préstamos hipotecarios residenciales y el procedimiento de
las ejecuciones. La Reserva Federal supervisara mas de cerca el progreso

de las empresas en el tratamiento de estos temas y tomara nuevas medidas
coercitivas de ser necesario.

Nueva medida: Housing Finance Reform. el 2 de febrero de 2011, el
gobierno entregd un informe al Congreso con una propuesta de plan,
sujeto a discusion, en el que abria el camino a la reforma del mercado de
financiamiento de viviendas, que incluia el cierre de Fannie Mae y Freddie
Macy la disminucién de la intervencion del gobierno en la financiacién de
viviendas en un plazo razonable.
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Pymes

i) Small Business and Community Lending Initiative (iniciativa de préstamos comunitarios
y para pequefias empresas) —parte del Financial Stability Plan - FSP (plan de
estabilizacién del sistema financiero)— anunciada el 10 de febrero de 2009: tiene por
objeto financiar la compra de préstamos de la Small Business Administration — SBA
(Agencia Federal para el Desarrollo de la Pequefia Empresa) con calificacion AAA con el
fin de descongelar mercados secundarios para préstamos a pequefias empresas.

Medida realizada

ii) Desbloguear crédito para pequefias empresas (16 de marzo de 2009): como parte del
FSPy de la Consumer and Business Lending Initiative — CBLI (iniciativa de préstamos a
consumidores y empresas), el Tesoro impulsard los mercados de crédito para pequefias
empresas mediante la compra de hasta 15.000 millones de dolares en titulos; aumentard
temporalmente las garantias hasta el 90% en el 7(a) Loan Program (programa de préstamos
7(a)) de la SBA; eliminara temporalmente algunas comisiones de préstamos de la SBA
para reducir el costo del capital; obligard a los 21 bancos mas grandes que se benefician
del FSP a informar mensualmente sobre sus préstamos a pequefias empresas € instard a
todos los bancos a aumentar los préstamos a la pequefia empresa; dard orientacion para
ampliar la disposicién sobre el traslado de pérdidas a ejercicios anteriores como parte del
paquete de recorte fiscal para las pequefias empresas incluido en la American Recovery and
Reinvestment Act (Ley de recuperacion y reinversion de los Estados Unidos).

Medida realizada

iii) Nuevas iniciativas destinadas a mejorar el acceso al crédito para las pequefias
empresas (26 de octubre de 2009):

Adopcion de medidas adicionales para brindar acceso al crédito a las pequefias empresas
mediante el fomento de los préstamos de bancos comunitarios a través del FSP: suministro
de capital a bajo costo a los bancos comunitarios que presenten un plan para aumentar los
préstamos a las pequefias empresas y apoyo al préstamo a las pequefias empresas en las
comunidades rurales y urbanas més afectadas, poniendo capital a bajo costo a disposicion
de las instituciones financieras de desarrollo comunitario.

Aprobacién de leyes para aumentar los préstamos maximos de la SBA: Mediante el
aumento de los limites de crédito en virtud de los programas 7(a) y 504 de la SBA y el
aumento de los Iimites de crédito en virtud del programa Microloan.

Organizacién de una conferencia sobre crédito a las pequefias empresas entre el Tesoro

y la SBA para trabajar con reguladores, prestamistas y miembros del Congreso a fin de
asegurar la disponibilidad del crédito. EI 18 de noviembre de 2009 se celebrd un foro sobre
el financiamiento de las pequefias empresas.

Medida realizada

iv) (6 de noviembre de 2009): Worker, Homeownership, and Business Assistance Act
(ley de ayuda para los trabajadores, la propiedad de vivienda y las empresas) de
2009: Sobre la base de la Recovery Act (ley de recuperacion) amplia las reducciones
impositivas para las empresas con dificultades. La Recovery Actinclufa una disposicion
que permitia a las pequefias empresas registrar las pérdidas del ejercicio en curso
en relacion con los impuestos que habian pagado en afios anteriores. Esta ventaja se
prolonga un afio més y se hace extensiva a las empresas medianas y grandes.

Medida realizada

v) Medida se mantiene: Community Development Capital Initiative — CDC (iniciativa
sobre capitales para el desarrollo comunitario): En la linea de compromiso del Gobierno
de los Estados Unidos para mejorar el acceso al crédito a las pequefias empresas, el
Tesoro anuncid el 2 de febrero de 2010 las condiciones finales de la CDCI. En virtud
de este programa TARP se invirti¢ capital a bajo costo en instituciones financieras de
desarrollo comunitario (CDFI) que conceden préstamos a pequefias empresas en las
comunidades més afectadas por la crisis.

Industria
Plan de rescate de la industria automotriz:

En diciembre de 2008 se puso en marcha el Automotive Industry Financing Programme

— AIFP (programa de financiamiento de la industria automotriz), en el marco del TARP,
para evitar la liquidacion descontrolada de la industria automotriz de los Estados

Unidos. En virtud del AIFP, el Tesoro de los Estados Unidos concedid préstamos de
emergencia a General Motors y Chrysler con objeto de facilitar a estas compafifas una

via de reestructuracion ordenada y orientada a la viabilidad. El Tesoro ha realizado otras
inversiones, entre las que se encuentran las que efectué en Ally Financial (entonces GMAC
Inc.) y Chrysler Financial.

Medida realizada: En total, con el programa se puso a disposicion para créditos
un monto total de 81.000 millones de ddlares, que en su mayor parte se estan
ya amortizando.

i) El19 de diciembre de 2008, los fabricantes de automdviles General Motors y Chrysler
LLC recibieron 17.400 millones de ddlares en préstamos federales provenientes del
Troubled Asset Relief Programme - TARP (programa de rescate de activos en problemas).

Medida realizada

ii) Afines de diciembre de 2008, el Gobierno de los Estados Unidos se comprometio a
entregar otros 6.000 millones de dolares para la estabilizacion de GMAC LLC, una
empresa financiera clave para el futuro de General Motors.

Medida realizada

i) EI16 de enero de 2009, el Departamento del Tesoro anuncié que concederia un
préstamo de 1.500 millones de dolares a una entidad creada especificamente
por Chrysler Financial para sufragar la extension de créditos de consumo para la
adquisicion de nuevos vehiculos.

Medida realizada

iv) EI17 de febrero de 2009, el gobierno anunci la entrega de otros 4.000 millones de
délares de ayuda a General Motors. Asimismo, el gobierno decidio crear un equipo de
trabajo para supervisar la reestructuracion del sector.

Medida realizada

v) EI19 de marzo de 2009, el Tesoro anuncié un programa de 5.000 millones de délares para
ayudar a los proveedores de autopartes en problemas (el Auto Supplier Support Program).

Medida realizada

vi) Tras un mes de trabajo en estrecha colaboracion con la Auto Task Force (grupo
de trabajo para la industria automotriz), el 30 de abril de 2009 Chrysler, Fiat y sus
principales accionistas celebraron un acuerdo:

- Fiat contribuird con una licencia libre para el uso de su propiedad intelectual y sus
conocimientos para capitalizar a Chrysler a cambio de un 20% del patrimonio neto de
Chrysler después de la reorganizacion;

- laChrysler recién reorganizada comprara todos los activos de la antigua Chrysler en
virtud de un caso de quiebra amparado en el capitulo 11 a cambio de un pago de 2.000
millones de délares a sus prestamistas asegurados;

- lanueva Chrysler establecera un fondo independiente (VEBA - Asociacion
Beneficiaria Voluntaria del Empleado) que brindara beneficios médicos a los
jubilados de Chrysler. El fondo VEBA se financiara con una nota de crédito de
4,600 millones de délares pagaderos en aproximadamente 13 afios con un 9% de
interés y recibird un 55% del patrimonio neto de la nueva Chrysler. Ademas, tendra
derecho a elegir un director independiente;

- los planes de jubilacién de Chrysler se mantendran vigentes y se reforzaran con una
contribucion de 600 millones de dolares de Daimler;
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- el Tesoro de los Estados Unidos recibira un 8% del patrimonio neto de la nueva Chrysler
y elegird al grupo inicial de cuatro directores independientes;

- los Gobiernos de Canadé y Ontario recibiran un 2% del patrimonio neto de la nueva
Chrysler y tendran derecho a elegir un director independiente (estos gobiernos
participaran, junto al Tesoro de los Estados Unidos, en el préstamo de dinero a Chrysler
y a la nueva Chrysler sobre la base de una formula 3:1 en moneda canadiense), y

- elapoyo del Gobierno de los Estados Unidos consistira en: 3.300 millones de délares
en financiamiento de deudor sujeto a un proceso concursal para respaldar a Chrysler
mediante un proceso acelerado del capitulo 11; 4.700 millones de dolares en forma
de un préstamo a plazo a la nueva Chrysler, con 2.100 millones de délares pagaderos
a30 meses, un 50% del saldo en el séptimo aniversario y el otro 50% en el octavo
aniversario del préstamo.

Medida realizada/terminada: Chrysler resurgié gracias a las medidas de
proteccion por quiebra el 10 de junio de 2009.

vii) 21 de mayo de 2009: el Tesoro anuncid una inversion adicional de 7.500 millones de
délares en GMAC LLC. Por primera vez, GMAC puede emitir deuda respaldada por
el gobierno. La ayuda incluye 4.000 millones de ddlares para respaldar el aumento
previsto en los préstamos de Chrysler a concesionarios y minoristas. Los otros
3.500 millones de dolares ayudaran a satisfacer las necesidades de capital sobre
la base de los ejercicios de simulacion bajo condiciones extremas de la Reserva
Federal. A causa de diversos factores, como el hecho de que las reestructuraciones
de General Motors y Chrysler se realizaran con menos incidencia en GMAC que lo
que inicialmente habian previsto los supervisores bancarios, el Tesoro anuncio el
20 de diciembre de 2009 que destinaria 3.800 millones de dolares del nuevo capital
a GMAC, en lugar de los 5.600 millones inicialmente anunciados, lo que supuso
una reduccion de 1.800 millones de délares en los gastos del TARP que se habian
pronosticado anteriormente.

Medida realizada

viii)1 de junio de 2009: el Presidente anuncid que el plan de reestructuracion de General
Motors se consideraba viable y que el gobierno pondria a disposicion otros 30.000
millones de dolares de asistencia federal para apoyarlo. Para concretar dicho plan,
General Motors utilizara la seccion 363 del Cddigo de bancarrota de los Estados Unidos
a fin de eliminar los impedimentos para su exitoso relanzamiento.

Medida realizada: General Motors resurgid gracias a las medidas de proteccion
por quiebra el 10 de julio de 2009.

ix) Car Allowance Rebate System - CARS/“Cash for Clunkers” (sistema de asignacion de
reembolso para vehiculos/“Efectivo por chatarra”): un programa de 1.000 millones
de dolares que ayuda a los consumidores a comprar 0 arrendar un vehiculo que dafie
menos el medio ambiente en un concesionario que forme parte del programa, a cambio
de un automavil o camién con mayor gasto de combustible. El programa fue disefiado
para revitalizar la economia, aumentar la venta de automaviles y sacar a las calles
vehiculos mas seguros, mas limpios y con un consumo mas eficiente de combustible.
Afines de julio, la Cdmara de Diputados voto a favor del reforzamiento del programa
con otros 2.000 millones de délares provenientes de un fondo de préstamos del
Ministerio de Energia y el 6 de agosto de 2009 el Senado aprobo la concesion de los
fondos adicionales.

Medida terminada: El programa CARS cumpli6 los objetivos fijados por el
Congreso para aumentar las ventas de automdviles y contribuir a la proteccion
del medio ambiente. En pocas semanas de ventas, casi 680.000 vehiculos
fueron reemplazados por otros nuevos de bajo consumo. El plazo para que los
concesionarios solicitaran acogerse a CARS finalizé el 25 de agosto de 2009. El
programa se dio oficialmente por concluido el 30 de septiembre de 2011.

x) En noviembre de 2008, el Gobierno de los Estados Unidos empez6 a reducir su
participacion en General Motors. En la oferta piblica inicial de General Motors en
noviembre de 2010, el gobierno vendié més de 400 millones de acciones a 33 ddlares
por accidn, 1o que supuso unos ingresos netos de 13.500 millones de ddlares. Con esta
venta el Tesoro redujo casi a la mitad su participacion en el accionariado de General
Motors, ya que pas6 del 60,8% al 33,3%.

El 15 de diciembre de 2010, el Tesoro anuncié que General Motors habia finalizado la
recompra de todas las acciones preferentes de la compafifa emitidas con el TARP, lo que
supuso devolver 2.100 millones de ddlares a los contribuyentes. Tras la exitosa oferta
plblica realizada en noviembre de 2010, que se tradujo en 13.500 millones de ddlares
para los contribuyentes, con esta recompra de acciones preferentes el monto total
recibido por estos como retorno de su inversion en General Motors sobrepasaba los
23.000 millones de dolares.

xii) EI 30 de diciembre de 2010, el Tesoro anunci6 que estaba convirtiendo 5.500 millones
de dolares de acciones preferentes de Ally Financial (antes GMAC Inc.) en acciones
ordinarias. Esta operacidn tenia por objeto acelerar la salida del Tesoro del grupo de
accionistas de la compafifa.

Xiii) El 1 de marzo de 2011, el Tesoro anuncid la oferta pablica de frust preferred securities
(TruPs) o valores fiduciarios preferentes lanzada por Ally Financial Inc. (Ally) tras la puesta
en marcha del programa AIFP. El Tesoro poseia alrededor de 2.700 millones de ddlares
en valores fiduciarios preferentes de Ally. EI monto total ingresado por esta primera venta
supondria una recuperacion parcial de la inversion del Tesoro en Ally. La oferta exclufa los
5.900 millones de délares en acciones preferentes de conversion obligatoria que tenfa de
Ally el Tesoro, asi como el 74% de las acciones ordinarias de Ally.

xiv) El 24 de mayo de 2011, Chrysler devolvid los préstamos TARP, seis afios antes del
vencimiento, previsto para 2017. De los 12.500 millones de dolares que le habian sido
concedidos, Chrysler devolvié més de 10.600 millones de ddlares correspondientes a
capital, intereses, y compromisos cancelados. Tras la devolucion, el Tesoro posefa un
6,6% de acciones ordinarias de la compafifa.

xv) El 2 de junio de 2011, el Tesoro anuncid que habia llegado a un acuerdo para vender a
Fiat el 6% de su participacion totalmente diluida en Chrysler, asi como su participacion
en un acuerdo con el fondo de pensiones de la UAW. Tras esta transaccion (el 21
de julio de 2011), el Tesoro dejaba de ser inversor en virtud del programa TARP en
Chrysler Group LLC.

El gobierno también anuncid otras medidas destinadas a apoyar la demanda de automoviles:

i) Asegurara la pronta aprobacion de fondos, en virtud de la ley federal de recuperacion y
reinversion, para la adquisicion de automaviles del gobierno y trabajara en la elaboracion
y aprobacion del presupuesto para acelerar la adquisicion de otras flotas federales.

Medida realizada

ii) Acelerara las medidas mediante la Iniciativa de préstamos al consumidor y las
empresas del Departamento del Tesoro y se encuentra trabajando con las financieras de
automoviles para aumentar el crédito a consumidores y distribuidores.

Medida realizada

iii) Ofrecerd un nuevo beneficio fiscal para todas las adquisiciones de automaviles que se
realicen entre el 16 de febrero y fin de afio.

Medida realizada: La Recovery Act (ley de recuperacion) permitia a los
contribuyentes obtener una deduccion de impuestos a las ventas y de tributos
especiales de ambito estatal y local en la compra de nuevos automaviles, camionetas
ligeras, autocaravanas y motocicletas. La deduccion estaba disponible para compras
de vehiculos efectuadas entre el 17 de febrero y el 31 de diciembre de 2009. En los
estados en que no habia impuesto a las ventas, la ley proporcionaba una deduccion
por otros impuestos o gravdmenes pagados.
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iv) Trabajara junto al Congreso para identificar las partes de la ley federal de recuperacion y
reinversion que se podrian recortar para financiar un programa de modernizacion de la
flota que ofrezca crédito a los consumidores que entreguen autos viejos que consuman
més combustible y adquieran autos con un consumo de energia mas limpio.

Medida realizada

Se designd un nuevo director del programa de recuperacion de la comunidad y los
trabajadores de la industria automotriz para asegurar que todos los recursos del gobierno
federal se aprovechen para brindar asistencia a los trabajadores, las comunidades y las
regiones que dependen de la industria automotriz.

Medida realizada

Otros sectores: la American Recovery and Reinvestment Act - ARRA (ley federal de

recuperacion y reinversion), del 17 de febrero de 2009, hace referencia a inversiones en

energia, transporte, infraestructura y seguridad interna.

i) Modernizacion de rutas, puentes, sistema de trnsito y vias fluviales (alrededor de
70.000 millones de délares).

Medida se mantiene

ii) Eficiencia energética: incluye inversiones en iniciativas de eficiencia energética e incentivos
fiscales para estimular el ahorro energético (alrededor de 60.000 millones de délares).

Medida se mantiene

iii) Alrededor de 3.000 millones de ddlares para proyectos de energfa renovable
financiados mediante la ley ARRA. El programa ofrecera pagos directos en lugar de
créditos por impuestos pagados para respaldar unas 5.000 instalaciones de energia de
biomasa, solar, eélica y otros tipos de energia renovable.

Medida se mantiene

iv) Inversion en investigaciones cientificas (mas de 15.000 millones de ddlares) y
ampliacion de los servicios de banda ancha (alrededor de 7.000 millones de délares).

Medida se mantiene

v) Tecnologia de la informacion aplicada a la salud (alrededor de 19.000 millones de dolares).

Medida se mantiene

Nueva medida: EI 17 de diciembre de 2010, Tax Relief, Unemployment Insurance

Reauthorization, and Job Creation Act (ley de alivio tributario, reautorizacion

del seguro por desempleo y creacion de empleos) de 2010: Incluia, entre otras

ventajas que abarcan varios ejercicios fiscales, una ampliacién del programa

1603 de subsidios a las energias renovables, que otorga subvenciones en lugar

de deducciones fiscales y contribuye al apoyo del empleo en los sectores de la
energia edlica y solar.

Politicas laborales y sociales

Politica laboral

El gobierno designé un nuevo director del programa de recuperacion de la comunidad y los
trabajadores de la industria automotriz para asegurar que todos los recursos del gobierno
federal se aprovechen para brindar asistencia a los trabajadores, las comunidades y las
regiones que dependen de la industria automotriz.

Medida realizada

Como parte de los esfuerzos realizados a través de la ley federal de recuperacion y
reinversion para reactivar la economia mediante el ofrecimiento de recortes impositivos a
las familias trabajadoras, el Tesoro anunci6 el desembolso de 600 millones de délares para
Puerto Rico, lo que se espera que beneficie a mas de un millon de trabajadores.

Medida realizada: Posteriormente, el Tesoro otorgd fondos a otros estados.

(6 de noviembre de 2009) Worker, Homeownership, and Business Assistance Act (ley de
ayuda para los trabajadores, la propiedad de vivienda y las empresas) de 2009: Sobre la base
de la Recovery Act (ley de recuperacion), permitird hasta 20 semanas adicionales de seguro de
desempleo, principalmente para trabajadores de los estados con mayores tasas de desempleo.

Medida realizada

EI 19 de diciembre de 2009, el Presidente firmé una ley que prolongaba seis meses 10S
pagos del subsidio federal que permite a los desempleados adquirir servicios de cobertura
médica con la garantia de la Consolidated Omnibus Reconciliation Act (COBRA), o ley
general de reconciliacion del presupuesto consolidado. Esta ampliacion se agrego al
paquete de gastos del Departamento de Defensa (H.R. 3326), aprobado en las dos cdmaras.

Medida terminada: La bonificacion de primas en virtud de COBRA segun la
Recovery Act dejé de estar disponible para las personas que cesaran en su
empleo de forma no voluntaria después del 31 de mayo de 2010. Sin embargo,
quienes tuvieran derecho el 31 de mayo o antes pueden seguir pagando primas
reducidas hasta un maximo de 15 meses, a menos que cumplan los requisitos
para otro seguro de enfermedad colectivo o Medicare.

Nueva medida: Con la Unemployment Compensation Extension Act (ley de
extension de la prestacion por desempleo) de 22 de julio de 2010 se ampliaba el
plazo para solicitar la prestacion federal por desempleo hasta el 30 de noviembre
de 2010.

Nueva medida: La Tax Relief, Unemployment Insurance Reauthorization, and Job
Creation Act (ley de alivio tributario, reautorizacion del seguro por desempleo y
creacion de empleos) de 17 de diciembre de 2010 incluye ventajas que abarcan
varios ejercicios fiscales:

- Una reduccion del 2% del impuesto sobre sueldos y salarios: La legislacion
incluye una rebaja del impuesto de la némina para mas de 155 millones de
trabajadores, lo que equivale a una desgravacion fiscal de unos 112.000
millones de doélares en los salarios abonados en 2011.

- Prolongacién de las prestaciones por desempleo: La legislacién prolonga
las prestaciones de emergencia por desempleo en su nivel actual durante
13 meses, con lo que se evita que unos 7 millones de trabajadores las
pierdan durante el préximo afio mientras buscan empleo.

- Desgravacion fiscal por hijos a cargo: Se aumenta el umbral del derecho
a devolucion de 3.000 délares establecido por la Recovery Act para la
desgravacion fiscal por hijos a cargo, lo que supone una rebaja fiscal
para 10,5 millones de familias de bajos ingresos con un total de 18
millones de nifios.

- Deduccion de los impuestos sobre rentas del trabajo: La legislacion
estipula que continde la expansion de la Recovery Act con una
deduccion fiscal por rentas del trabajo de 600 délares de promedio para
las familias con 3 hijos 0 més. Asimismo, se reduce la “penalizacién por
matrimonio” que sufren las familias con padres casados que trabajan.
La combinacion de estas medidas para mejorar la deduccion de los
impuestos sobre las rentas del trabajo ayudarén a 6,5 millones de
familias trabajadoras con 15 millones de nifios.

- American Opportunity Tax Credit. Se mantiene este nuevo crédito tributario,
parcialmente reembolsable, que asciende a 2.500 délares por estudiante
al afio y que ayuda a mas de 8 millones de estudiantes y a sus familias a
sufragar los gastos universitarios.

- 100% Expensing. La legislacion permite provisionalmente a las empresas
deducir como gastos el 100% de algunas inversiones, con lo que estas
podrian incrementarse en 50.000 millones de délares en 2011.
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- Programa 1603 de subsidios a energias renovables: El acuerdo amplia el
programa 1603, que otorga subvenciones en lugar de deducciones fiscales y
contribuye al apoyo del empleo en los sectores de la energia edlica y solar.

Medida se mantiene con modificaciones: El programa Emergency
Unemployment Compensation -EUC (subsidio de emergencia por desempleo)
se amplié hasta el 3 de enero de 2012: Esta sufragado al 100% con fondos
federales y proporciona cobertura a las personas desempleadas que han
dejado de percibir las prestaciones estatales. El programa EUC se cred el 30
de junio de 2008 y se ha modificado en diversas ocasiones. Con la Tax Relief,
Unemployment Insurance Reauthorization, and Job Creation Act (ley de alivio
tributario, reautorizacion del seguro por desempleo y creacion de empleos)
de 2010 se amplio el periodo de vigencia del programa EUC hasta el 3 de
enero de 2012. El 13 de enero de 2012, el Congreso aprob6 medidas para

la continuidad de los programas de prestaciones ampliadas por desempleo.
Con esa legislacion se extendia la disponibilidad de prestaciones en todos los
niveles previstos en el programa Emergency Unemployment Compensation
(EUC) hasta febrero de 2012. Ademas, el programa Extended Benefits (EB),
que proporciona prestaciones adicionales, se ampliard en 33 estados que
tienen tasas de desempleo elevadas.

Programas sociales

La American Recovery and Reinvestment Act - ARRA (ley federal de recuperacion y
reinversion), del 17 de febrero de 2009, contempla la ayuda a los estudiantes y a los
desempleados para el acceso a la atencion sanitaria. Ademas, incluye inversiones en becas
estudiantiles, educacion especial y educacion para personas con discapacidad, ayuda

para los desempleados y las familias afectadas por la crisis, asistencia de seguro de salud
para los desempleados, inversiones en actividades de capacitacion para los trabajadores
desplazados y asistencia nutricional, incluidos cupones de alimentos.

Medida realizada

Como parte de las medidas adoptadas por el gobierno para fortalecer a las comunidades
y aliviar las presiones del mercado inmobiliario, el Tesoro anunci6 un financiamiento de
885 millones de délares en virtud de la ARRA para estimular la construccion de unidades
habitacionales accesibles en varios estados.

Medida realizada

Nueva medida: National Credit Union Administration - NCUA (Administracion
nacional de cooperativas de crédito) y Community Development Capital
Initiative - CDCI (iniciativa sobre capitales para el desarrollo comunitario) (3
de febrero de 2010): Con este programa TARP se invirtid capital a bajo costo
en instituciones financieras de desarrollo comunitario (CDFI) que conceden
préstamos a pequefias empresas en las comunidades mas afectadas

por la crisis.

Nueva medida: (17 de junio de 2010): La Junta de Gobernadores de la Reserva
Federal, la Corporacion Federal de Seguros de Depdsitos, el Director del
Departamento de Divisas y la Oficina de Supervisién del Ahorro anunciaron

una serie de audiencias publicas sobre cdmo actualizar los reglamentos de

la Community Reinvestment Act -CRA (ley de reinversion en la comunidad)

de 1977 para que reflejasen los cambios que se han producido en el sector

de los servicios financieros, las modificaciones en la prestacion de servicios
bancarios a los consumidores y las actuales necesidades de vivienda y desarrollo
comunitario. El 29 de septiembre de 2010 el banco federal y las agencias
reguladoras del ahorro anunciaron una norma final de la CRA para implantar
una disposicion de la Higher Education Opportunity Act (ley de oportunidades

de educacion superior). La disposicion insta a las agencias a que consideren los
préstamos de bajo costo para el acceso a la educacion superior a personas con
bajos ingresos como un factor positivo a la hora de evaluar el historial de una
institucion financiera en relacion con las necesidades de crédito de la comunidad
en el marco de la CRA.
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