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Prélogo

Este documento ha sido elaborado para su presentacién ante la
decimonovena Cumbre Iberoamericana de Jefes de Estado y de
Gobierno, que se realizara en Estoril (Portugal) los dias 30 de
noviembre y 1° de diciembre de 2009. Es el resultado de un esfuerzo
conjunto de la Secretaria General Iberoamericana (SEGIB) y la
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
para presentar, en un formato sencillo y de facil lectura, una serie
de temas relacionados con el panorama econémico y social de las
naciones que componen el espacio iberoamericano.

En esta oportunidad, Espacios iberoamericanos esta dedicado
al andlisis de la crisis que afecta a la economia mundial y a la
respuesta que, desde la politica ptblica, han dado los gobiernos
de Iberoamérica a fin de amortiguar sus efectos negativos. Se
trata, sin lugar a dudas, de una coyuntura que encuentra muy
pocos precedentes en la historia econémica moderna y que dejara
profundas huellas econémicas, sociales y politicas.

Aunque las diferencias apreciables que existen entre las
economias latinoamericanas y las de la Peninsula Ibérica se
manifiestan en la forma en que son alcanzadas por la crisis, se
observa, de manera general, una brusca interrupcién del crecimiento
y un aumento del desempleo, que se reflejara en un deterioro de la
situacién social. Frente a este panorama, que también esta marcado
por evidentes diferencias de capacidad y de estilo, a ambos lados
del Atlantico se ha constatado la ingente actividad de los gobiernos
a fin de estabilizar, en lo posible, la evolucion del nivel de actividad
con medidas anticiclicas e idear instrumentos para proteger a la
poblacién mas vulnerable de los efectos distributivos negativos.

Como ya es habitual en esta publicacién, el anédlisis se
apoya en abundante material estadistico y grafico, que procura
ilustrar los principales mensajes del diagndstico y sus posibles
consecuencias.

El documento estd estructurado en cinco capitulos. El primero
esta dedicado a presentar el lugar que ocupa Iberoamérica en el
mundo en cuanto a poblacién y produccién, asi como a reflejar la
distribucién del PIB iberoamericano y a puntualizar las diferencias
significativas en términos de PIB per capita entre los paises de esa
zona geografica.

Alicia Barcena
Secretaria Ejecutiva
Comisiéon Econémica para América Latina
y el Caribe (CEPAL)

En el segundo capitulo se analiza la evolucién de las economias
iberoamericanas antes de la crisis. Los temas abordados son: el
desempefio en términos de crecimiento econémico, con especial
hincapié en su ritmo relativo y volatilidad; el contexto mundial y su
incidencia en la actividad econémica regional, sobre todo en cuanto ala
evolucién delos términos del intercambio; las remesas, y los equilibrios
en la cuenta corriente. También se consideran los equilibrios fiscales
y el desempefio en materia de inversién extranjera directa.

En el tercer capitulo se examina la crisis internacional y su impacto
en la economia de los paises de Iberoamérica. Aunque parte del
capitulo se dedica a comentar las consecuencias sobre los riesgos
y el costo del financiamiento internacional, el énfasis se ha puesto
en los efectos en el sector real de las economias, como el desplome
del comercio internacional y la actividad turistica, el retroceso de
las remesas de los emigrantes y el deterioro generalizado de las
expectativas de las familias y las empresas. Todo esto ha tenido
notorias consecuencias negativas en las tasas de crecimiento del
PIB en Iberoamérica y ha incentivado a los Estados a utilizar toda
la capacidad disponible para implementar politicas para enfrentar
la crisis, como se sefiala al final del capitulo.

En el cuarto capitulo se revisa la evoluciéon mas reciente y se
da cuenta de la incipiente recuperacion que se verifica a partir de
la segunda mitad de 2009, asi como de los riesgos que todavia se
observan en el escenario internacional. Este capitulo finaliza con
algunas reflexiones respecto de los desafios que enfrentan las
economias regionales mas alla de la crisis.

En el dltimo capitulo se detallan las medidas que los gobiernos
de Iberoamérica han tomado ante la crisis econémica internacional.
Estas medidas se agrupan, de manera esquemdtica, en seis categorias:
a) politica monetaria y financiera; b) politica fiscal; c) politica
cambiaria y de comercio exterior; d) politicas sectoriales; e) politicas
laborales y sociales, y f) financiamiento multilateral.

La SEGIB y la CEPAL presentan este documento con el fin
de promover un debate constructivo que sirva para estimular la
reflexién y contribuya a la labor de los gobiernos de la regién en
el constante desafio de disefiar politicas ptiblicas que permitan
alcanzar un desarrollo inclusivo y sostenible.

Enrique V. Iglesias
Secretario General
Secretaria General Iberoamericana
(SEGIB)
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- A.]lberoamérica en el mundo

IR Posicion mundial de Iberoamérica en cuanto a poblacién y produccién

« La region iberoamericana ocupa el 15,3% de la superficie
mundial y posee el 8,9% de la poblacién total.

Gréfico 1 i i
SUPERFICIE, POBLACION Y PRODUCCION, 2007
(En porcentajes de los totales mundiales)

a) Distribucion de la superficie mundial por regiones
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En 2007, la participacién del PIB iberoamericano en el PIB
mundial, medido a paridad del poder adquisitivo (PPA),
fue del 10,7%, mientras que en dolares constantes de 2000
alcanzo un 8,6%.

b) Distribucién de la poblacién por regiones
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Banco Mundial, World Development Indicators, 2008.

2 Zona euro: se excluye a Espafia y Portugal.
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m Distribucion del PIB iberoamericano por paises

= En 2007, los paises de la Peninsula Ibérica representaron
un 25,3% del producto expresado en délares constantes
de 2000, los de Centroamérica y México un 24% y los de
Ameérica del Sur un 50,6%.

Grafico 2 3 . 3
IBEROAMERICA: ESTRUCTURA DEL PIB, SEGUN PAISES, 2007
(En porcentajes)

a) PIB en PPA
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Segtin los datos expresados en PPA, la participaciéon de
la Peninsula Ibérica fue del 22,5%, la de Centroamérica y
México del 25,1% y la de América del Sur del 52,5%.

b) PIB en ddlares de 2000
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Banco Mundial, World Development Indicators, 2008.




Espacios iberoamericanos

m Diferencias significativas en términos del PIB per capita

El PIB per cépita de América Latina en 2002 representd un
28% del PIB de la Peninsula Ibérica, lo que muestra una
brecha significativa entre los dos continentes. Sin embargo,
las cifras de 2007 revelan una leve reduccion de la brecha,
ya que el PIB per cdpita de América Latina lleg6 a ser un
32% del de la Peninsula Ibérica.

En América Latina se destacan significativas diferencias de
niveles. La cifra de Nicaragua, por ejemplo, representa un
18% de la de México, que tiene el PIB per cdpita mas alto.

Graéfico 3 i i
IBEROAMERICA: PIB PER CAPITA
(En ddlares constantes PPA)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Banco Mundial, World
Development Indicators, 2008.
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~ B.] Evolucién de las economias iberoamericanas antes de la crisis financiera

RN La robustez del crecimiento econémico de América Latina registré niveles historicos
entre 2003 y mediados de 2008

Griéfico 4
IBEROAMERICA: CRECIMIENTO DEL PIB, PROMEDIO 2003-2008 . Entre 2003 y mediados de 2008, la robustez del crecimiento
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
cifras oficiales.

2 No incluye a Andorra.

° Promedio 2003-2007.
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La tasa de ocupacion aumenté en consonancia con la mejora de la economia
regional y la tasa de desempleo se redujo

= Durante el periodo 2003-2008, la tasa de ocupacién de  Grifico6 .
América Latina aument6 en forma ininterrumpida en ggﬁ:ﬁgfg‘:ﬁmc’*Y MEXICO: TASAS DE DESEMPLEO Y DE

consonancia con la mejora de la economia regional, en tanto . o
(En porcentajes, promedios simples)

que la tasa de desempleo se redujo significativamente. A
pesar de la heterogeneidad entre paises, dicha evolucién 535 T T95

fue generalizada en la regién. 550 Loo

= Enla Peninsula Ibérica, la tasa de ocupacion aumento6 y el
desempleo se redujo levemente durante el periodo 2003- s 27 7% g
2007, con importantes diferencias entre Espafia y Portugal g 52,0+ lso £
que reflejan la heterogeneidad en las tasas de crecimiento 8 g
de ambos paises. Mientras que en Espafia el desempleo cayd 3 ST T8
2,8 puntos porcentuales durante el periodo, en paralelo con S 5104 170 8
la pujanza econémica general del pais, sobre todo del sector
de la construccién, en Portugal se incrementé 3 puntos 05T 88
porcentuales en el marco de un débil crecimiento econdmico.

De forma similar, mientras que la tasa de ocupacioén aument6 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
7 puntos porcentuales durante el periodo en Espaiia, se M Tasa de ocupacion ——Tasa de desempleo

redu]o 1 punto porcentual en Portugal' Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

. . ., ., ., 2 Centroamérica incluye a Panamay la Republica Dominicana.
= Sinembargo, la situacién cambié en 2008 para ambos paises,

con el aumento de la tasa de desempleo y la reduccién de
la tasa de ocupacion como resultado de la crisis financiera  Gr4fico 7

internacional. PENINSULA IBERICA: TASAS DE DESEMPLEO Y DE OCUPACION
(En porcentajes, promedios simples)

Grafico 5
AMERICA DEL SUR: TASAS DE DESEMPLEO Y DE OCUPACION 67 o o e 11
(En porcentajes, promedios simples)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos

Wi Tasa de ocupacion —+-Tasa de desempleo de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT).

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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N La pujanza econémica de América Latina durante el periodo se apoy6 en el aumento de
los precios de los productos basicos a nivel internacional y en la mejora de los términos
de intercambio asociada

= En 2008 se vigorizé el alza de los precios de los productos  Grifico 8 .
basicos que se habia podido observar en los afios anteriores. ~ INDICES DE PRECIOS DE PRODUCTOS BASICOS
En particular, los precios del petréleo, de los minerales y (Indice 2000=100, promedios mensuales)

metales y de los productos alimenticios registraron tasas de B0 -
crecimiento muy elevadas. Los indices de los precios de los 450 o nr o
alimentos y de los minerales y metales llegaron a sus maximos E L B AR AR EERARRRRRRER Wi SRRRRRE
respectivos en abril de 2008, situdndose en un 131% y un S B S B
146% por encima del promedio del periodo 2000-2007. El L N A0V AN ) A R
precio del petréleo llegd al méaximo en julio (un 218% mas S ' j
alto que en el promedio de los siete afios anteriores). Y
<10

= En la segunda mitad de 2008, los precios registraron una 100 —  ahe

fuerte contraccién, de manera que los de diciembre se 50 <

. . ~ . o O 0O O~ AN AN AN MM S I 1O WWO© O©NNININOWDVDDHZD
encontraron por debajo del nivel del afio anterior: un 1% SEeS8B8888222822333383338382¢88
en el caso de los alimentos, un 28% en el de los minerales 253588323883 2853588323%83385%
1 540/ ldl 1 Wwz<pw °0s0suaz<pr °0s0s<
metales y un o en el del petrdleo.
y y p — - Alimentos == Minerales y metales == Petréleo

= Como resultado del aumento de los preCiOS delos PrOdUCtOS Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién
bésicos exportados por la regién a partir de 2002, en 2008 los de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
términos de intercambio de América Latina se encontraban
significativamente por encima de los registrados durante .. o
la década de 1990, aunque con grandes discrepancias A',V'EF"CA LATINA: VARIACION DEL PROMEDIO DE LOS
entre las diferentes subregiones. En comparaciéon con el ~ TERMINOS DE INTERCAMBIO, DECADA DE 1990 A 2008
promedio de los afios noventa, los términos de intercambio (En porcentajes)
de los paises petroleros (Colombia, el Ecuador, el Estado e
Plurinacional de Bolivia y la Republica Bolivariana de
Venezuela) se incrementaron casi un 160%, los de Chile y
el Perti, exportadores de metales, aumentaron un 66,5%, los
de América del Sur un 58%, los de los paises del Mercado
Comiin del Sur (MERCOSUR) un 19,3% y los de México un
23,1%. Sin embargo, los paises centroamericanos vieron sus
términos de intercambio disminuir un 17,5%.

= EnlaPeninsula Ibérica no se notan importantes variaciones
en los términos de intercambio, lo que coincide con la poca
importancia que tiene el comercio de productos basicos en
esta region. Con respecto al promedio de los afios noventa,

los términos de intercambio de Espafia se redujeron un N _ _ _ _
o Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
3,5% en 2008.
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El crecimiento econdmico y la mejora de los precios de los productos basicos
contribuyeron a la mejora de la salud de las cuentas publicas durante el periodo
anterior a la crisis

Grafico 10

AMERICA LATINA: RESULTADO PRIMARIO DEL GOBIERNO
CENTRAL, PROMEDIO SIMPLE

(En porcentajes del PIB)

Grafico 11

AMERICA LATINA: RESULTADO GLOBAL DEL GOBIERNO
CENTRAL, PROMEDIO SIMPLE

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras
nacionales.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras
nacionales.

= Durante el periodo 2002-2007, el promedio de AméricaLatina . A partir de la caida de los precios de los productos basicos

registré una mejora notable de los resultados fiscales, tanto
medidos por el superavit primario como por el resultado
global. Esta mejora fue particularmente marcada en América
del Sur, en tanto que México mostré un deterioro, tanto
en el superavit primario como en el resultado global, en
2006 y 2007.

y de la desaceleracion del crecimiento durante la segunda
mitad de 2008, en conjunto con un creciente gasto publico
para hacer frente a las consecuencias de la crisis financiera,
los resultados fiscales se deterioraron con respecto a 2007
tanto en América del Sur como en Centroamérica, mientras
que en México se registré una leve reduccién del déficit.
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I En 1a Peninsula Ibérica, los resultados fiscales fueron heterogéneos durante el
periodo anterior a la crisis

Grafico 12 ] .« En la Peninsula Ibérica, los resultados fiscales fueron
ZETIIE‘:XII:A IBERICA: RESULTADO FISCAL DEL GOBIERNO heterogéneos durante el periodo anterior a la crisis, al

igual que el crecimiento econémico y el empleo. Por una
parte, Espafia registr6 superdvits primarios y globales del
gobierno general entre 2005 y 2007, en tanto que Portugal
registré déficits primarios y globales, con la excepcién de
un pequefio superavit del 0,2% en 2007. En 2008, en Espafia
las cuentas del gobierno general entraron en déficit debido
ala fuerte caida de los ingresos fiscales del gobierno central
en un contexto de aumento del gasto ptiblico, mientras que
en Portugal atin se registr6 un pequefio superavit primario
(0,3% del PIB).

(En porcentajes del PIB)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Espafa - resultado global B Portugal - resultado global
-+ Espafa - resultado primario -=-Portugal - resultado primario

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT).
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] La favorable coyuntura econémica internacional permitio a los paises acumular
reservas internacionales

Graéfico 13

AMERICA LATINA: VARIACION ANUAL DE RESERVAS
INTERNACIONALES

(En porcentajes del PIB)
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4

2003 2004 2005 2006 2007 2008  Jun 2008-
Jun 2009
América Latina Centroamérica
América del Sur B México

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Como se observa en el grafico 13, las reservas internacionales
de América Latina aumentaron en forma continua durante el
periodo 2003-2008, en particular (pero no exclusivamente) en
América del Sur, registrandose su mayor tasa de crecimiento
en 2007. Esto fue el resultado de que varios bancos centrales
de laregién, incluidos los de la Argentina, el Brasil y el Perd,
persiguieron durante el periodo una agresiva politica de
acumulacién de reservas.
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Las inversiones extranjeras directas alcanzaron un maximo histérico en 2008

= Losflujos de inversion extranjera directa (IED) en Iberoamérica ~ Grifico 14 .
sumaron 197.084 millones de ddlares en 2008, un récord ~ INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR SUBREGION
histérico que superd en un 10% la cifra de 2007. (En miliones de dolares)
40/ 000 T - = = = = = = = = = = == sssssssssssssssssssssoos
= Eldesempeiio fue heterogéneo en las distintas subregiones.
América del Sur recibié en 2008 un 29% mas de IED que el
afio anterior. Una explicacién posible de tal comportamiento 100 000
se relaciona con los elevados precios de los productos bésicos
registrados durante el periodo, los que habrian estimulado
inversiones relacionadas con la extraccién de recursos 60 000
naturales. En México y la Cuenca del Caribe, en cambio,
la IED se redujo un 11% durante el periodo. Este resultado
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fue influenciado, fundamentalmente, por la recesion de los 20000

Estados Unidos, un pais que es tanto destino principal de ,
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de IED. La Peninsula Ibérica experimenté un crecimiento — América Latina _ — América del Sur

del 2% de la IED, comparado con el 72% del afio anterior, —Méxicoy Centroamérica  =--Peninsula lbérica

4 1 : s Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
resu.lta.do también 11.1ﬂuenc1ac.io por el estancamiento del oS, o e las Comunidades Ewropeas (EUROSTAT)
crecimiento econémico mundial.
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Y A pesar del impacto positivo sobre el crecimiento, las cuentas publicas y el sector
externo, el aumento de los precios internacionales de los productos basicos
también generé presiones inflacionarias en Iberoamérica entre mediados

de 2007 y mediados de 2008

Gréfico 15 i i
IBEROAMERICA: TASA DE INFLACION ANUAL
(En porcentajes)

B g < o o e e e e e

—— México América del Sur
----- Centroamérica —— Peninsula Ibérica

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras
nacionales.

El aumento de los precios de los productos basicos a nivel
internacional comenzé a tener importantes efectos sobre las
tasas de inflacién desde mediados de 2007 y estos efectos
se hicieron sentir con fuerza hasta la eclosién de la crisis
financiera internacional a mediados de 2008.

Centroamérica fue la subregiéon mas afectada por el shock
inflacionario de oferta y la inflacién alcanzé un techo del
13,9% en agosto de 2008, para luego descender rapidamente
a partir de la eclosién de la crisis financiera internacional.
En America del Sur, en cambio, si bien la inflacion aumenté
menos y alcanzé un techo del 11% en octubre de 2008, la
reduccién ha sido mucho mas lenta.




La crisis internacional y su impacto

CEPAL-SEGIB

N La crisis internacional provocé un aumento de los riesgos y del costo
del financiamiento internacional

Se registré un aumento del costo del financiamiento
internacional, en especial para las empresas, aunque también
parala deuda soberana. En este sentido, lo ocurrido en América
Latina no es mds que un reflejo del alza generalizada de la
aversion al riesgo ante el aumento de la incertidumbre global
que repercutio en la deuda de las economias emergentes en
general. Sin embargo, es importante notar que el incremento
de las primas de riesgo soberano es inferior al registrado en
crisis anteriores, aunque se aprecian importantes diferencias
de un pais a otro.

En la Peninsula Ibérica también aumento la percepcién del
riesgo. Si se toman los swaps de incumplimiento crediticio como
medida de riesgo, se observa un aumento desde principios
de 2008 que se acelera a partir del cuarto trimestre.

Grifico 16
INDICADORES DE RIESGO
T YSYN_— 1000
160
140
120
100
80
60
4014--
20
0

en puntos basicos

Swaps de incumplimiento crediticio,

EMBI+, serie diaria, en puntos basicos

NN NN NN NDN 0000 00RR0DDD DD
S 0909090903000 Q Q3
SO0 0000000000000 0090Q0QQ
FANAAAAANNANANANAAAINNTNNTANA NN
oo 5 >c35 afg 09 L >3 a a5 . c3
cCo8T52098Lcos532303Le8552
wEEE;mevwzmgmmm:v;Emo—,r
- ~ ™ - <+ 0 o el © © ®© N
- R ®- - L N YT Qo= =

— Portugal (eje izquierdo) — EMBI Plus Global (eje derecho)
— Espana (eje izquierdo) EMBI Plus América Latina (eje derecho)

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de JP
Morgan y Bloomberg.
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I La crisis repercutié con fuerza en el sector externo

Graéfico 17
CUENTA CORRIENTE, 2007-2008
(En porcentajes del PIB)

« América Latina cerrd el afio 2008 con un déficit en la cuenta
corriente equivalente al 0,6% del PIB, comparado con un

superavit del 0,5% en 2007. Este resultado marcé el fin
de un periodo de cinco afios consecutivos de superdvits
en la cuenta corriente. Existen grandes discrepancias
entre las subregiones y mientras que América del Sur
obtuvo un resultado positivo gracias al alza de los precios
internacionales de los productos basicos, Centroamérica
y México se vieron afectados por la caida de la demanda
proveniente del mercado estadounidense.

La cuenta corriente de la Peninsula Ibérica como porcentaje
del PIB no mostré grandes cambios en 2008. Sin embargo,
en términos absolutos, el déficit de Espafia aumenté un
6,5% mientras que el de Portugal se incrementé un 39,8%.
Andorra lleg6 a reducir su déficit comercial un 4,2%.
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Y Desplome del comercio internacional

A partir del cuarto trimestre de 2008 se observé un desplome
del comercio internacional, relacionado con la caida
pronunciada de los productos basicos y la menor demanda
interna y externa. Como se puede observar en el gréafico 18,
tanto las exportaciones como las importaciones anotaron
importantes reducciones en volimenes y valores. La
contraccion de los voliimenes exportados fue mas acentuada
en Centroamérica y México, dada la dependencia de esta
subregion de la exportaciéon de manufacturas hacia la
economia estadounidense. América del Sur, en cambio,
exporta mayoritariamente productos basicos, como alimentos,

energia y minerales, a un grupo diverso de paises, lo que, en
general, facilita la sustitucién de destinos de las exportaciones
frente a un shock negativo en un determinado mercado.

La Peninsula Ibérica también vio su comercio externo
disminuir. Sin embargo, alli ha sido mas impactante el
efecto de la reduccién de demanda. Como ya se menciond, el
comercio de productos basicos no juega un papel importante
en el comercio de la peninsula y, como se aprecia en el
grafico 18, las diferencias entre las variaciones en valor y
volumen son menores que en el caso de América Latina.




Grifico 18

IBEROAMERICA: VARIACION INTERANUAL DE LOS VALORES Y
VOLUMENES DE LAS IMPORTACIONES Y LAS EXPORTACIONES,
DATOS PRELIMINARES

(En porcentajes)
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b) Variacion interanual de los voliumenes de las exportaciones
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y fuentes nacionales.
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Desplome del sector turistico

Elimpacto dela crisis econémica global en el turismo iberoamericano
ha sido variopinto, como lo muestran los resultados de los 22
destinos iberoamericanos en los primeros meses de 2009. Los
destinos europeos —Andorra, Espafia y Portugal— se han visto
particularmente afectados, con caidas superiores al 10%, ya que
la crisis econémica ha tenido gran impacto en sus principales
mercados emisores (Alemania, Francia y el Reino Unido). La
nota positiva la ponen los resultados del mes de julio, que indican
una moderacién de las tasas de decrecimiento.

México, que presentaba resultados bastante positivos hasta
abril, ha sufrido a partir de mayo el fuerte impacto del brote de la
gripe por el virus A(HIN1). En los primeros seis meses de 2009,
las llegadas de turistas internacionales al pais bajaron un 6%.

En el Caribe, Cuba se destaca por sus buenos resultados
(incremento del 3% de enero a junio), mientras las llegadas
internacionales a la Reptblica Dominicana desde enero hasta
julio de 2009 disminuyeron un 2%, aunque se verifica una ligera
mejora de los datos desde el mes de mayo.

Grafico 20 3 } }
CENTROAMERICAY MEXICO: VARIACION PORCENTUAL DE
LAS LLEGADAS DE TURISTAS INTERNACIONALES
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Fuente: Organizacién Mundial del Turismo (OMT).
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IBEROAMERICA: VARIACION PORCENTUAL DE LAS LLEGADAS
DE TURISTAS INTERNACIONALES
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Fuente: Organizacion Mundial del Turismo (OMT).

Nota: AHF: afo hasta la fecha; TF: llegadas de turistas internacionales en las fronteras (salvo
visitantes del dia); VF: llegadas de turistas internacionales en las fronteras (incluidos turistas
y visitantes del dia); THA: llegadas de turistas internacionales en hoteles y establecimientos
asimilados; TEC: llegadas de turistas internacionales en establecimientos colectivos.
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Los destinos de Centroamérica han tenido un comportamiento
diverso. Costa Rica y El Salvador se vieron particularmente
afectados con descensos del 10% y del 25%, mientras que
Guatemala y Panama presentaron una ligera caida del 3%. Por
otra parte, Honduras y Nicaragua se destacan por sus resultados
positivos (incrementos del 2% y del 10%, respectivamente).

En América del Sur el panorama es mucho més positivo. A
excepcién de la Argentina, que mostré una reduccién del 9%
en el primer trimestre, la mayoria de los destinos mantuvo, o
incluso mejoro, los resultados de 2008 (mientras que Chile, el
Paraguay, el Pert y el Uruguay mostraron aumentos del 2%,
el 0,4%, el 2% y el 5%, respectivamente, el Ecuador presentd
un descenso del 1%). Del conjunto de paises iberoamericanos
en América del Sur con datos disponibles para 2009 se destaca
Colombia, con un aumento del 10% en las llegadas de visitantes
internacionales durante los primeros seis meses de 2009. En
algunos destinos americanos los datos de las llegadas de turistas
se han agravado a partir del mes de mayo por el impacto del
brote de la gripe por el virus A(HIN1).

CEPAL-SEGIB

Gréfico 21 i
AMERICA DEL SUR: VARIACION PORCENTUAL DE LAS
LLEGADAS DE TURISTAS INTERNACIONALES
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Fuente: Organizacién Mundial del Turismo (OMT).

= El aumento de las tasas de desempleo en las economias
desarrolladas se hizo notar con fuerza en los ingresos por
remesas. En Centroamérica y México, que reciben un alto
porcentaje de sus remesas de emigrados que viven en
Espafia y los Estados Unidos, estas cayeron un 10,2% y un
17,9%, respectivamente, en el segundo trimestre de 2009 en
comparacién con el mismo periodo de 2008.

= Esparia, al tiempo que para muchos paises de América Latina
es una fuente muy importante de remesas (los egresos del
pais por este concepto en 2008 equivalian al 0,8% del PIB),
también es receptor de remesas (un 0,5% del PIB en 2008).
Los ingresos de remesas espafiolas cayeron un 10% interanual
en el segundo trimestre 2009. Con una tendencia similar,
aunque no tan pronunciada, en el segundo trimestre de 2009
las remesas de Portugal se redujeron un 7,5%.

IR Las remesas de emigrados retrocedieron en toda Iberoamérica

Graéfico 22
EVOLUCION DE LAS REMESAS DE EMIGRADOS,
VARIACION INTERANUAL
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de

datos nacionales.

@ Se refiere al promedio ponderado de Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Nicaragua y la
Republica Dominicana.
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I Otros factores relevantes

Si bien son mas dificiles de cuantificar, factores tales como la
destruccién de riqueza derivada de la caida de los precios de
los activos y los efectos del deterioro de las expectativas en
la inversién y el consumo privado también fueron resultados
importantes de la crisis.

Estos factores son de especial relevancia en los paises con
mercados internos de mayor tamario y peso en la actividad
econémica y se han manifestado en reducciones de la
inversién y significativas desaceleraciones del consumo
privado. Como se observa en los graficos 23 y 24, la caida
del consumo privado y de la formacién bruta de capital
fijo ocurrié primero en la Peninsula Ibérica en el tercer
trimestre de 2008 y después en América Latina en el primer
trimestre de 2009.

Contrasta, sin embargo, el comportamiento del consumo
publico, que muestra un crecimiento durante todo el periodo,
tanto en América Latina como en la Peninsula Ibérica. Este
hecho se relaciona con las politicas fiscales activas con que los
paises han procurado amortiguar el impacto de las crisis.

Grafico 23

AMERICA LATINA: VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL
DE LA DEMANDA AGREGADA, 2008-2009

(En ddlares constantes de 2000)

- 20

Trim 1 Trim 2 Trim 3

2008 2009

Trim 4

l Consumo privado [l Consumo del gobierno general
B Formulacion bruta de capital fijo B Exportaciones de bienes y servicios
Importaciones de bienes y servicios == PIB

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de

datos nacionales.

Gréfico 24

PENINSULA IBERICA: VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL
DE LA DEMANDA AGREGADA, 2008-2009

(En euros constantes de 1999)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
informacion de la Organizacion de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE), base de

datos OECD.Stat.
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Todo esto ha tenido un fuerte impacto negativo en las tasas de crecimiento del PIB
en Iberoamérica

Grafico 25 3 Gréfico 26 i i
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Junto al aumento del gasto ptiblico para hacer frente a la
crisis y la caida de los ingresos tributarios como resultado
de la reduccién del nivel de actividad econémica y el
desplome de los precios internacionales de los productos
exportados por varios paises de América Latina (energia,
alimentos, metales), durante la segunda mitad de 2008 los
resultados fiscales se deterioraron significativamente, como
lo muestra el gréfico 28.

Se observa que tanto en Portugal como, sobre todo, en
Espaiia, la crisis internacional trajo consigo una reducciéon
de los ingresos del gobierno general, al tiempo que la
implementacién de las medidas anticrisis de orden fiscal,
asi como los estabilizadores automaticos por el lado del
gasto (como las prestaciones por desempleo), aumentaron
significativamente las erogaciones publicas.

Grifico 28
ESPANA: TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS INGRESOS
Y GASTOS PUBLICOS
(Variacion anual, en puntos del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT).

Grifico 29

PORTUGAL: TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS INGRESOS
Y GASTOS PUBLICOS

(Variacion anual, en puntos del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos
de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT).
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Y En comparacion con crisis anteriores, América Latina se encontraba en una
situacion menos vulnerable

Como reflejo tanto de la mejora de los resultados fiscales
como del robusto crecimiento del producto durante el
periodo anterior a la crisis, la relacién entre la deuda y el
PIB se redujo en forma significativa durante el periodo. En
especial, se destaca la reduccién del coeficiente de deuda en
América del Sur, donde la deuda pasé del 68,9% al 34,4%
del PIB entre 2002 y 2008.

La disminucién de los coeficientes de deuda publica de
América Latina no fue el tinico factor favorable que redujo
la vulnerabilidad macroeconémica de la region de cara ala
crisis financiera internacional. También cabe destacar que la
politica de acumulacién de reservas adoptada por los paises
de América Latina durante el periodo hizo que, en términos
de niveles, varios paises se encontraran a mediados de 2008
con un volumen importante de reservas internacionales para
hacer frente a sus necesidades de divisas.

A pesar del importante crecimiento econémico registrado
durante el periodo, el nivel de reservas como porcentaje del
PIB de varios paises de la regién era més elevado a mediados
de 2008 que en 2003. En el caso de América del Sur, el nivel
de reservas aumenté significativamente con respecto a
los niveles registrados durante la crisis asiatica: mientras
que a fines de 1997 la subregién registraba reservas por
7,6 puntos porcentuales del PIB, a fines de 2008 alcanzaba
los 12,7 puntos porcentuales del PIB.

Grifico 30, }
DEUDA PUBLICA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
cifras nacionales.
2 Corresponde a la deuda bruta consolidada del gobierno general.

Gréfico 31 i
AMERICA LATINA (19 PAISES): RESERVAS INTERNACIONALES
(En porcentajes del PIB)
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I} La capacidad de absorber shocks negativos se vio beneficiada por el incremento
de la flexibilidad cambiaria

La capacidad de absorber shocks negativos en el sector
externo de América Latina también se vio beneficiada por
el incremento registrado en la flexibilidad cambiaria de
América del Sur y México durante el periodo.

Como se indica en el grafico 32, varios paises de América del
Sur, asi como México, registraron una importante flexibilidad
cambiaria durante la crisis, lo que les permiti6 facilitar el
ajuste de los precios relativos de los bienes transables de
sus economias a un costo menor en términos de brecha del
producto. Esto es resultado del avance hacia regimenes
cambiarios mas flexibles registrado en los tiltimos afios en
varios paises de América del Sur, lo que en algunos casos
(como el Brasil, Chile, Colombia y el Perti) supuso la adopcion
de esquemas de metas de inflacién para la conducta de la
politica monetaria.

Grafico 32
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
informacién oficial.

LY Pese a las mejores condiciones iniciales, el margen de maniobra de las autoridades
para implementar politicas anticrisis es limitado

Se estima que en 2009 América Latina registrard un deterioro
tanto de las cuentas fiscales como de la cuenta corriente, de
manera que la regién volverfa al punto del que parti6 al
principio de la década, con un déficit en ambas cuentas.

Asimismo, en el caso de las cuentas fiscales de Espafia y
Portugal, una estimacién preliminar prevé un deterioro
atin mds pronunciado.

Grafico 33

EVOLUCION DE LA CUENTA CORRIENTE Y EL RESULTADO
FISCAL, 2000-2009

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
informacion de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT), The
Economist Intelligence Unit y cifras oficiales.

@ Las cifras de 2009 corresponden a estimaciones preliminares.
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JIEER Algunos paises de América Latina contaban con el espacio fiscal para disefiar
una politica de estimulo contra la crisis

Como respuesta a la crisis internacional, los paises de
Iberoamérica anunciaron una serie de instrumentos para
estabilizar sus economias y retomar la senda del crecimiento.
La mayoria aplic6 rdpidamente medidas financieras y
monetarias con el objetivo de restaurar la confianza e inyectar
liquidez al sistema financiero. Sin embargo, para apuntalar
el crecimiento y apoyar a los sectores mas afectados, se
volvié necesaria una politica fiscal mas activa. Dependiendo
del espacio fiscal disponible o del crédito obtenido de
organismos multilaterales, los paises disefiaron medidas
de estimulo fiscal.

Como se muestra en el gréafico 34, la respuesta de América
Latina fue heterogénea. La Argentina registra una intervencion
muy activa, con politicas fiscales programadas para 2009
que ascienden al 6% del PIB. Los otros paises incluidos en
el grafico 34 también anunciaron importantes paquetes de
estimulo, que varian del 2% a alrededor del 3,5% del PIB.
Estas medidas incluyen aumentos del gasto, principalmente
en proyectos de infraestructura, y, en menor medida,
disminuciones de impuestos y otros beneficios tributarios.
Sin embargo, ante la importante caida que se espera en los
ingresos fiscales, la capacidad de implementacién de estos
programas podria verse mermada.

Con frecuencia, estos programas estuvieron acompanados
de financiamiento a los sectores més afectados por la crisis:
turismo, ramo automotor y otras industrias manufactureras,
pymes, sector de la construccién, exportadores y los sectores
mas vulnerables de la poblacién.

= Algunos paises incluso recurrieron a restricciones a las
importaciones y otras medidas restrictivas del comercio
exterior.

Gréfico 34

AMERICA LATINA (PAISES SELECCIONADOS): COSTO FISCAL DE
LAS MEDIDAS CONTRA LA CRISIS PROGRAMADAS PARA 2009
(En porcentajes del PIB)?
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de

informacién oficial.

PIB de 2008.

> |as medidas son para 2009, con la excepcién de la disminucién del impuesto de timbre y
estampillas, que se extiende hasta 2010.

¢ Incluye una medida para un periodo posterior a 2009.

®
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LA En la Peninsula Ibérica también se implementaron medidas de estimulo fiscal

« EnEspafia, el Plan Espafiol para el Estimulo dela Economiay ~ Grifico 35
el Empleo (Plan E) representa un desembolso fiscal equivalente ~ ESPANAY PORTUGAL: COSTO FISCAL DE LAS MEDIDAS CONTRA

o o LA CRISIS QUE SE PONDRAN EN PRACTICA HASTA 2009
al 4% del PIB, del cual un 37% corresponde a aumento de (En porcentajes del PIB)

gastos y subsidios y un 63% a disminucion de impuestos y 45
beneficios tributarios. De los componentes del Plan E, tres

categorias implican un costo fiscal: apoyo a las familias, B B
apoyo a las empresas y fomento del empleo. Las medidas EERBREEEE
para el apoyo a las familias (1,3% del PIB) son destinadas K
en un 30% a aumento de gastos y subsidios y en un 70% a PR USSR S
disminucion de impuestos y beneficios tributarios. Las medidas o de

para el apoyo a las empresas (1,6% del PIB) se asignan, en
su totalidad, a disminuciones de impuestos y beneficios
tributarios. Las medidas de fomento del empleo (1,1% del
PIB) se utilizan para aumentar el gasto y los subsidios. Este
programa se complementa con una agenda de reformas para
la modernizacién de la economia y un importante plan de
financiamiento. A través de este tiltimo, se otorgaran lineas de
crédito por un monto equivalente al 5,2% del PIB: la mitad se
destinara a apoyo a las empresas y la otra mitad se repartird
entre apoyo a las familias y fomento del empleo.

Espafia Portugal
=Aumento del gasto Disminucion de impuestos y beneficios tributarios

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
cifras oficiales.

= En Portugal se anunciaron algunas medidas de estimulo
durante 2008, sobre todo a través de beneficios fiscales para
las familias y las empresas, acciones reforzadas de proteccion
familiar y combate a la pobreza y lineas de crédito para
pymes. Sin embargo, fue la Iniciativa para la inversién y
el empleo (IIE) la que consolid¢ la respuesta del gobierno
ante la crisis. Este programa se disefi¢ alrededor de cinco
ejes: modernizacién de escuelas, promocién de energias
sostenibles, modernizacién de infraestructura tecnolégica,
apoyo especial a la actividad econémica, las exportaciones
y las pymes y apoyo al empleo. La IIE se complement6 con
planes especificos de apoyo sectorial dirigidos, principalmente,
a la industria automotriz, textil, maderera y del corcho. El
costo fiscal total de estas medidas de estimulo representd un
1,9% del PIB, del cual el 49% se concibié como un aumento de
gastos y subsidios y el 51% restante como una disminucién
de impuestos. A esto hay que afiadir un importante paquete
de financiamiento equivalente al 3,9% del PIB.
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____D.|Perspectivas

IR Disminucion de los riesgos en el sector bancario

La evolucién de la tasa de interés del mercado interbancario
(TED spread) indica una reduccién en la percepcién de riesgos
en el mercado estadounidense. Como se puede observar
en el gréfico 36, el TED spread alcanzé su méaximo el 12 de
octubre de 2008. A partir de esa fecha, en consonancia con las
medidas anticrisis anunciadas por el gobierno, ha registrado
un paulatino descenso hasta llegar nuevamente al nivel
anterior a la crisis (alrededor de 50 puntos bésicos).

Existen indicios de que las bolsas de valores mundiales se
estan recuperando. Después de haber caido un 52% y un
51% entre diciembre de 2007 y marzo de 2009, las bolsas de
valores de Espafia y Portugal han empezado a recuperarse.
A mediados de agosto de 2008, los indices aumentaron un
44% en Espafia y un 27% en Portugal. Sin embargo, los
valores siguen por debajo del nivel de enero de 2008, en el
caso de Espafia un 30% y en el de Portugal un 40%.

En América Latina se observa la misma tendencia. Tras una
caida del 52% entre diciembre de 2007 y marzo de 2009, a
mediados de agosto de 2009 se registra un aumento del 63%.
Mientras que Chile y la Reptblica Bolivariana de Venezuela
recuperaron completamente la pérdida, los valores de la
Argentina, el Brasil y México siguen por debajo del nivel
de enero de 2008.

Grafico 36 i
TASA DE INTERES DEL MERCADO INTERBANCARIO
(TED spread: 2008-2009)®
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras

de Bloomberg.

2 EI TED spread es una medida del riesgo de que un banco entre en cesacion de pagos (default)
y corresponde al exceso de la tasa de corto plazo para préstamos interbancarios por sobre
la tasa libre de riesgo (bonos del tesoro a tres meses).
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Gréfico 37 Grafico 38
PENINSULA IBERICA: INDICES DE LAS BOLSAS DE VALORES AMERICA LATINA: INDICES DE LAS BOLSAS DE VALORES
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I E! sector real registra las primeras sefales de estabilizacién

« Elindice Baltic Dry capta la contratacién de fletes maritimos ~ Grifico 39
y, en el corto plazo, recoge los efectos de los cambios en  INDICE BALTICDRY
los niveles del comercio internacional. Como se aprecia (Vi/forofs diarios, indice 1° de enero de 1985=100)
en el grafico 39, este indice recientemente detuvo la caida
observada desde mediados de 2008 y en los ultimos dos 12000
meses ha oscilado alrededor del promedio registrado de

2000 a 2007, 1o que refleja cierta recuperacion de la actividad
comercial mundial.
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= Esdificil predecir cuando finalizara la crisis y cémo seré el
camino hacia la recuperacion de la economia real. Como
se menciond anteriormente, los precios de los productos
basicos disminuyeron después del méximo observado a
mediados de 2008. Sin embargo, desde marzo de 2009 han
empezado a aumentar nuevamente, de manera que los
valores registrados a mediados de 2009 son bastante més
altos y se acercan al promedio de 2000 a 2007. En los casos
del petréleo, el carbén, la soja, el maiz, el trigo y el cobre, los
promedios de junio de 2009 fueron un 47%, un 45%, un 95%,
un 65%, un 60% y un 50% mads altos, respectivamente.

= Para 2009 se espera un aumento del saldo negativo de
la cuenta corriente de América Latina. Los resultados

CEPAL-SEGIB

subregionales se veran afectados por los cambios esperados
en los términos de intercambio. Para la regién en conjunto,
se proyecta una disminucién de los términos de intercambio
del 10,8%. Los exportadores de petréleo y los de metales y
minerales sufrirdn la caida mas significativa (un 28,3% y un
20,6%, respectivamente), mientras que para Centroamérica
se prevé un alivio con un aumento proyectado del 4,2%.

« Antelaincertidumbre respecto de la duracién y profundidad
de la crisis, es dificil prever los montos de IED para el afio
en curso. Las tendencias y los datos preliminares indican
que los ingresos de IED en la regién caerian entre un 35%
y un 45%. Aun asf, los flujos superarian el promedio de los
ingresos de IED en la region entre 2001 y 2006.

Iberoamérica ha hecho frente a la crisis mas profunda desde la
Gran Depresion de los afios treinta. Sus consecuencias econdmicas
y sociales han sido muy graves, en particular la significativa
alza del desempleo. En el corto plazo, esto se expresard en un
aumento en la incidencia de la pobreza y, de no mediar una
accion publica para evitarlo, posiblemente en un menor bienestar
futuro para los grupos de ingresos mas bajos, que generalmente
resultan mas afectados durante episodios recesivos.

Con todo, es preciso reconocer el aprendizaje y la voluntad
para introducir reformas econémicas e institucionales que se
ponen de manifiesto en la mayor capacidad que ha exhibido
la regién para enfrentar este significativo shock externo. En
el pasado, las crisis externas se tradujeron en aumentos muy
pronunciados del desempleo y la pobreza que devastaron las
perspectivas de progreso en los niveles de vida de amplios grupos
de poblacién. Como consecuencia, se agudizaron conflictos
sociales y se produjeron quiebres institucionales que, a su vez,
afectaron el respeto a los derechos humanos fundamentales.

En la presente coyuntura, las consecuencias econémicas y
sociales, si bien fueron graves, han sido de menor magnitud que

N Reflexiones finales: una mirada hacia el largo plazo

en crisis previas. Ello se debe, en parte, a un marco de politicas
macroecondémicas que en varios paises condujo a un manejo
preventivo del periodo de bonanza de los precios externos de sus
exportaciones, un fortalecimiento fiscal y un desendeudamiento
externo, a la vez que se crearon condiciones que derivaron en un
descenso de los niveles inflacionarios. También se introdujeron
reformas que fortalecieron la capacidad de los sistemas financieros
para hacer frente a episodios de turbulencia econémica, cuyos
frutos podemos apreciar en la presente coyuntura. A su vez, en
varios casos se ampliaron las redes de proteccion social, lo que
permitié amortiguar los efectos derivados de crisis y episodios
de turbulencias econémicas.

No obstante, la capacidad para ejercer una accion contraciclica
solo sobre la base de los esfuerzos y recursos de los paises es
limitada. Atn mads, varios paises, entre los que se encuentran
algunos con elevada incidencia de pobreza, no se vieron favorecidos
por el periodo de altos precios para las exportaciones de América
Latina y la urgencia de atender las necesidades sociales no
permitié en algunos la creacién de holguras fiscales y financieras
para ejercer una politica anticiclica. De modo que esos paises
no se encuentran en una buena posicién para hacer frente a la
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presente crisis. El apoyo externo, mediante la asistencia oficial
para el desarrollo y otras formas de cooperacién, juega en estos
casos un papel crucial en el alivio de las consecuencias sociales
de la crisis. A su vez, el fortalecimiento de las capacidades de
los organismos multilaterales y regionales de financiamiento,
asi como también cierta flexibilizacién en sus lineas de apoyo,
son factores que deberian contribuir al mismo objetivo.

Como se sefial6, diversos indicadores permiten prever que el
momento mas dlgido de la crisis en América Latina ha quedado
atras. En el tercer trimestre de 2009, el comercio internacional
pareceria haber comenzado una incipiente recuperacién, los
precios de los productos béasicos han mejorado con respecto al
piso de principios de afio, el acceso al crédito ha aumentado y
las expectativas de los agentes econémicos se han tornado méds
positivas. Todo apunta a una mejora en el nivel de actividad de
la region hacia fin de afio, aunque esta serfa insuficiente para
compensar los bajos niveles de actividad registrados hasta
entonces. Se espera una caida del PIB regional del 1,9% en 2009
debido, principalmente, al fuerte descenso proyectado del PIB
de México y se prevé un estancamiento del PIB en América del
Sur (crecimiento del 0,1%) y Centroamérica (0%). Ademads, se
pronostica una recuperacién del 3,1% en el nivel de actividad
de la regién en 2010, liderada por América del Sur, pero con
heterogeneidad entre los distintos paises.

En la Peninsula Ibérica también se espera una mejora en
los indicadores de actividad en 2010, aunque la recuperacién
econdmica probablemente sea insuficiente para que el crecimiento
anual sea positivo en Espafia y Portugal. De esta forma, de
acuerdo con la EUROSTAT, se pronostican para 2009 caidas del
PIB de Espafia y Portugal del 3,2% y del 3,7%, respectivamente.
Para 2010 se esperan menores reducciones del PIB de Espafia
y Portugal (del 1% y del 0,8%, respectivamente).

A futuro, la regién iberoamericana enfrentara un doble desaffo.
En primer lugar, es preciso recuperar los niveles de actividad y
reducir al minimo las secuelas sociales de la crisis, sobre todo en
América Latina, donde la poblacién vulnerable se ha visto muy
afectada. Esto presenta desafios particularmente importantes para
los paises que no han logrado generar suficiente espacio fiscal a fin
de poder aplicar politicas anticiclicas. En segundo término, para
el desarrollo futuro sera clave retomar la senda del crecimiento
sobre la base del aumento de la competitividad apoyada en el
conocimiento y la innovacién, el uso sustentable de los recursos
naturales, el cuidado del medio ambiente y el fortalecimiento de
las instituciones y los mecanismos que posibiliten la difusiéon
de los beneficios del crecimiento hacia todos los sectores de la
poblacién, pero en especial hacia los mas desfavorecidos.

Como se aprecia, los desafios son formidables y si bien varios
paises de la region han aprendido a enfrentar la variabilidad
externa, en general el desarrollo de las capacidades resulta
insuficiente para hacer frente a los desafios de largo plazo. Queda
aun mucho por avanzar en materias como el desarrollo de un
ambiente proclive a la innovacién, los sistemas de creacién,
adaptacién, difusién y aplicacién de conocimientos a todas
las esferas del quehacer productivo, el fortalecimiento de los
mecanismos de proteccion e inclusién social y la construccién
de una infraestructura que otorgue sostenibilidad, en un sentido
amplio, al proceso de crecimiento.

La magnitud de estos desafios hace evidente la necesidad
de una cooperacién publico-privada, por cuanto ningtin actor
serd capaz de enfrentarlos solo sobre la base de sus recursos
individuales. El desarrollo, entendido de forma amplia,
comprendiendo el crecimiento econémico, la inclusién social
y su sustentacién en el tiempo, serd resultado de ese esfuerzo
conjunto. En caso contrario, su consecucién sera muy dificil.







Anexo

La reaccion de los gobiernos de Iberoamérica
frente a la crisis internacional:

una presentacion sintética de las medidas de politica
anunciadas hasta el 30 de septiembre de 2009




SINTESIS DE LAS MEDIDAS, POR PAIS

Medidas Pais

AR BO BR CL co CR Ccu EC
Politica monetaria y financiera
Modificacion del encaje bancario X X X X X
Provisién de liquidez en moneda nacional X X X X X X
Cambios en la tasa de politica monetaria X X X X X
Otras medidas X X X X
Politica fiscal
Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios tributarios X X X X X X X
Aumento o anticipacion del gasto X X X X X X
Otras medidas X X X X X X
Politica cambiaria y de comercio exterior
Provisién de liquidez en moneda extranjera (*) X X X X X X
Aumento de aranceles o restricciones a las importaciones X X
Disminucion de aranceles X X
Financiamiento y apoyo a exportadores X X X X X
Politica cambiaria X X
Otras medidas X X
Politicas sectoriales
Vivienda X X X X X
Pymes X X X X
Agropecuario X X X X
Turismo
Industria X X X X X X
Otras medidas X X X X
Politicas laboral y social
Politica laboral X X X X X X
Programas sociales X X X X X
Otras medidas
Financiamiento multilateral X X X X

(*) No incluye a los bancos centrales que intervinieron vendiendo divisas en los mercados de cambio.

Nota: AR= Argentina
BO= Bolivia (Estado Plurinacional de)
BR= Brasil
CL= Chile
CO= Colombia
CR= Costa Rica
CU= Cuba
EC= Ecuador

SV= El Salvador
GT= Guatemala
HN= Honduras
MX= México
NI= Nicaragua
PA= Panama
PY= Paraguay
PE= Perl

DO= Repiblica Dominicana
UY= Uruguay

VE= Venezuela (Republica
Bolivariana de)

AD= Andorra

ES= Espafia

PT= Portugal

BCE= Banco Central Europeo
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DETALLES DE LAS MEDIDAS, POR PAIS

Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

ARGENTINA

Modificacion del encaje bancario

Reduccion del encaje en délares y otras medidas
que implicaron una disminucién del encaje efectivo
en moneda nacional.

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 los
proximos seis meses.

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

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

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

Otras medidas

La Administracion Federal de Ingresos Publicos
(AFIP), el BCRA y la Comision 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.

El gobierno llamd a licitacion para pagar en forma
adelantada el préximo cupdn del bono Boden
2012 (con vencimiento el 3 de agosto de 2009,
por 2.251 millones de ddlares).

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

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

El gobierno prorrogé el régimen de beneficios impositivos de la

ley de promocion 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 devolucién
anticipada del IVA. Se ha previsto un cupo fiscal de 330 millones de
ddlares 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.

Aumento o anticipacion del gasto

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

El gobierno presenté un programa de emisién de bonos por un total
de 1.120 millones de délares para financiar el Plan vial 2009-2010.
Se lanzé un primer tramo de bonos a 6y 20 afios por 420 millones
de dolares, 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.

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
publico 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).

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.

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) estaria dirigida a aportar fondos
a las provincias.

Provision de liquidez en moneda extranjera

El Banco Central de la Republica 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 délares. Esto funcionaria como un mecanismo
contingente destinado a reforzar la posicion de
reservas del BCRA.

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

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
metallrgicos, linea blanca y motocicletas.

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

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

Financiamiento y apoyo a exportadores

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

Reduccion de las retenciones a la exportacion de
trigo y maiz: llevaria las alicuotas de derechos

de exportacion aplicadas al trigo del 28% actual

al 23%, y al maiz del 25% al 20%. Reduccién de

un punto porcentual adicional por cada millén de
toneladas de incremento de la produccién por sobre
el promedio de los ultimos afios.

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

Mayores controles sobre la demanda de divisas.
Deslizamiento del tipo de cambio con sistema de
flotacién administrada.

Otras medidas

Ajuste de reglas para la compra de titulos publicos
con liquidacion en el exterior y otras intervenciones
de la Comisioén Nacional de Valores (CNV), la
Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP)
y el banco central.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

El gobierno anuncié que volcard 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
construccién, ampliacion, terminacién o compra de viviendas nuevas
0 usadas. Asimismo, se resolvié adelantar para 2009 los cupos de
crédito correspondientes a 2010 y 2011.

Industria

Créditos para el financiamiento de ventas de automdviles 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 délares.

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

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

Otras medidas

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

Politica laboral

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

Estimulo (mediante incentivos) para la formalizacion
de trabajadores.

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

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

El gobierno anuncié un aumento salarial del 15,5%
para empleados publicos nacionales. El incremento se
dara 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).

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

El Banco Mundial aprobd 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).




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BOLIVIA (ESTADO PLURINACIONAL DE)

Modificacion del encaje bancario

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

Provision de liquidez en moneda nacional

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

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

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

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

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

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. La madre gestante recibira cuatro
pagos de 17 ddlares correspondientes a cuatro controles prenatales

y un pago de 17 ddlares correspondiente al parto en instituciones
designadas y un control postnatal. En el caso de los infantes se hara

a la madre 12 pagos de 18 délares correspondientes a 12 controles
bimestrales integrales de salud.

Aumento o anticipacion del gasto

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

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

El presupuesto del sector energético se incrementara un 51,8%, ya
que recibira 150 millones de délares que equivalen al 7,9% del total
calculado para 2009. Los proyectos hidrocarburiferos contaran con un
presupuesto un 30,5% mas elevado con respecto al actual.

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

El presupuesto de los proyectos multisectoriales se incrementard un
35,9% y llegara a 105 millones de ddlares.

Los proyectos de urbanismo y vivienda recibirdn un gran impulso
porque su presupuesto crecera un 18% con relacion a 2008 y llegaré a
un total de 200 millones de délares.

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

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.

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

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

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.

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 Republica Bolivariana
de Venezuela, uno de los mercados para sustituir a
los Estados Unidos.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Se prevén incrementos de partidas presupuestarias para el sector de
la vivienda.

Pymes
En julio de 2009, se ampliaron los créditos del Banco de Desarrollo

Productivo (BDP), banca de segundo piso, a micro y pequefios
exportadores.

Definicién 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 pequefos productores, y asociaciones de
pequefios productores.

Agropecuario
Se prevén incrementos de partidas presupuestarias para el sector
agropecuario.

Definicién de nuevos montos para contrataciones estatales con el
objeto de generar mecanismos de apoyo a la produccion boliviana y a
organizaciones campesinas.

Industria

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

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

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.

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.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BRASIL

Modificacion del encaje bancario
Reduccion de los encajes efectivos.

Los bancos oficiales redujeron los diferenciales
entre los recursos captados y aplicados, como
forma de obligar a los bancos privados a hacer lo
mismo.

Provision de liquidez en moneda nacional

Agilizacién 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.

El Tesoro autoriz6 un crédito al Banco Nacional
de Desarrollo Econdmico y Social (BNDES)

de 43.730 millones de délares, por lo que este
banco podra contar con un total de 72.590
millones de ddlares durante 2009 para préstamos
a empresas. El Tesoro usara 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 la 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
ddlares.

Cambios en la tasa de politica monetaria

El 21 de enero de 2009 el banco central
disminuy6 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
bésicos y llegé al 11,25%.

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

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
ala produccion 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%.

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 mas 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.

Se anunciaron una serie de reducciones tributarias por un valor total

de alrededor de 3.670 millones de délares 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);

i) se determing la reduccion temporal (en principio hasta marzo

de 2009 y posteriormente extendida por seis meses més

hasta septiembre de 2009) del impuesto sobre los productos

industrializados que se aplica a los vehiculos: para la compra de

automdviles de hasta 1.000 centimetros cubicos de cilindrada, la

tasa caera del 7% al 0%, y para los automdviles de hasta 2.000

centimetros cbicos de cilindrada, la reduccion sera del 13% al

6,5% (a partir de octubre de 2009 el impuesto se incrementara

gradualmente), y

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

ddlares mensuales.

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
ddlares. Las principales medidas se refieren al impuesto sobre
productos industrializados (IP1). Ademés de seguir aplicandose la
reduccion de este impuesto a los vehiculos por seis meses mas
(hasta septiembre de 2009), se aplicaran reducciones impositivas

a motocicletas y 30 categorias de material de construccién. 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 exencién 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 6ptico. Para contrarrestar parcialmente la disminucién de

la recaudacion, se aumentara 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
ampliacién asciende a 1.460 millones de ddlares.

Aumento o anticipacion del gasto

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

Se aprob6 un aumento de 4.150 millones de délares en el apartado
inversiones del gobierno, que se sumaran a los 16.570 millones de
délares ya programados.

Provision de liquidez en moneda extranjera

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

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.

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

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

El gobierno adoptd 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-
electrénico, las autopartes, los automéviles y el
material de transporte en general (esta medida fue
temporalmente suspendida el 28 de enero de 2009).

Disminucion de aranceles

Inclusion 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-
electrénico y otros.

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.

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




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Vivienda

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

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

Pymes

Se cred un fondo de garantia para pymes de hasta 1.750 millones de
dolares.

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

Agropecuario

Apoyo al sector agricola de 6.470 millones de délares:
anticipo de recursos por parte del Banco del Brasil de
2.190 millones de délares;
aumento de los recursos que los bancos deben destinar al sector
agricola de 2.410 millones de ddlares;
aumento de la alicuota del depésito obligatorio sobre ahorro rural
del 65% al 70%, lo que equivale a 1.090 millones de ddlares;
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 délares;
ayuda a las cooperativas agropecuarias de 440 millones de délares, y
asignacion de recursos del Fondo de Proteccion del Trabajador
(FAT) a la agricultura familiar por 150 millones de délares.
Industria
Aumento de la capacidad de endeudamiento de PETROBRAS junto
al BNDES (5.250 millones de délares) para asegurar el ritmo de
inversiones previstas.
Creacién de un fondo de garantia para la industria naval de 440
millones de délares, que fue posteriormente ampliado a 2.190 millones
de dolares.
Otras medidas

Concesion de un crédito con recursos del Fondo de Proteccion del
Trabajador para las empresas de venta de autos usados, por un valor
de hasta 550 millones de ddlares.

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 ultimos tres meses han presentado un
ndmero extraordinario de despidos respecto de
meses anteriores.

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

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




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

BRASIL

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.

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

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

El 4 de febrero se anunci la ampliacidn de recursos para obras del
Programa de Aceleracion del Crecimiento (PAC) por mas 62.140
millones de ddlares hasta 2010 y otros 219.600 millones a partir

de 2011. EI 90% del primer monto seré destinado a tres proyectos:
inversiones en Petrobras, construccién de un tren entre Rio y

Séo Paulo y un programa de mejora portuaria.

Otras medidas

El gobierno hara una campafa publicitaria para estimular el consumo
de la poblacién.

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

Se aprobd la creacién de un fondo soberano cuyo monto inicial seria
un 0,5% del PIB (alrededor de 5.000 millones de ddlares). 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 internacionalizacién de empresas brasilefias. Para su
financiamiento se emitiran titulos publicos del tesoro nacional.

El gobierno anuncié que permitira la renegociacion de deudas de las
alcaldias con la seguridad social por hasta 20 afios, a fin de permitir que
las alcaldias en situacién de deuda puedan tener acceso a créditos del
gobierno federal, sobre todo los recursos vinculados al PAC.

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

Prorroga de hasta un afio para que los empresarios
beneficiados por el régimen de devolucion

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 devolucion

de impuestos integrado, que permitird a los
exportadores de bienes primarios descontar el
impuesto pagado por materias primas, lo que
beneficiara a la agroindustria.

Creacion de una linea de crédito especial en el
Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social
(BNDES) para dar garantias a los exportadores.
El monto serd mayor al limite actual de 520
millones de délares en el marco del Programa de
financiamiento a las exportaciones (PROEX).




Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

CHILE

Modificacion del encaje bancario
Flexibilizacién transitoria del encaje bancario.
Provision de liquidez en moneda nacional

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

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

Ajustes tributarios para aumentar la liquidez y
demanda de los bonos de oferta publica, de modo
que sea mas atractivo emplearlos como alternativa
de financiamiento para las empresas. Se subsidian
los costos de estructuracion, intermediacion y
emision para que nuevas empresas de menor
tamario empleen esta alternativa.

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

Como medidas complementarias de politica
monetaria, el banco central anuncié en julio de
2009 que estableceria 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, ajustd el plan
de emisiones de Pagarés Descontables del Banco
Central de Chile (PDBC) a plazos menores de un
afio. Por Ultimo, suspendid por el resto de 2009

la emisién de titulos de deuda a plazos iguales o
superiores a un afo.

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 anuncid igualmente
que la tasa se mantendra 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.

En enero se anuncid un plan de estimulo fiscal que asciende a 4.000
millones de ddlares, equivalentes al 2,8% del PIB, y su fin es estimular
el crecimiento y el empleo a partir de la aplicacién 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 utilizara por primera vez el Fondo de
estabilizacion econémica y social (FEES); otros ingresos provendran de
la emision de deuda autorizada en el presupuesto de 2009 (maximo de

3.000 millones de délares) y de la reduccién de la meta de la regla fiscal.

Las medidas previstas son las siguientes:

i) Estimulo a la inversion y al consumo:
Se eliminara 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.

ii) 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 categoria. En
2009 se rebajara un 15% el monto de los pagos de las pymes y un
7% los de empresas de mayor tamafio.

iii)y Apoyo a las personas:
Se devolvera anticipadamente el impuesto a la renta de las
personas naturales correspondiente al ejercicio fiscal 2010.

En marzo de 2009 se otorgd un bono de 70 délares por carga familiar
para las familias mas vulnerables, que formd parte del plan de
estimulo fiscal.

En agosto de 2009, se otorgd un nuevo bono de 70 délares 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.

De agosto a septiembre de 2009, se realizé un reembolso parcial
anticipado de excesos de impuestos a la renta, casi nueve meses
antes de la fecha normal de devolucién de este impuesto. El monto
a recibir es el promedio de la devolucién de impuestos de los Ultimos
tres afios, con un tope de 420 délares. Se estima que las personas
beneficiadas ascienden a més de un millén.

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%.

Provision de liquidez en moneda extranjera

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

Financiamiento y apoyo a exportadores

Mejoramiento del programa de cobertura de
préstamos bancarios a exportadores.

Tratamiento expedito de la devolucién de crédito
por IVA a exportadores.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Vivienda
Crecimiento de un 10% real de la inversidn en vivienda en 2009.

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

Aumento de cobertura del seguro de remate.

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

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

Pymes

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

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

Se inyectaran 8,3 millones de délares en recursos adicionales durante
2009 al Servicio de Cooperacion Técnica (SERCOTEC) para duplicar el
capital semilla para microempresas.

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.

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

Se incluyen como elegibles para ser apoyadas por el mejoramiento
del Fondo de Garantia 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 tamafo recurtir

al FOGAPE cuando requieran apoyo para mantenerse funcionando,
asegurando el empleo a sus trabajadores.

Se apoyara la securitizacion para los préstamos de las empresas mas
pequefas, lo que implicaré abaratar el costo del crédito a este sector.

Agropecuario

Incremento de los beneficios del decreto ley N® 701 de incentivos a la
forestacion.

Apoyo a la industria del salmdn a través de garantias de crédito
otorgadas por la Corporacion de Fomento de la Produccién (CORFO)
que llegan a 120 millones de délares.

Industria

Capitalizacion de la Corporacién Nacional del Cobre (Codelco) de 1.000

millones de délares para potenciar su plan de inversiones.

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

Politica laboral

Reasignacion presupuestaria adicional para planes
de empleo o inversion con uso intensivo de mano de
obra; ejecucion en funcién de una evolucion de la tasa
de desempleo o desaceleracion de PIB mayores que
las esperadas.

Se consideran subsidios a la contratacion
(adicionales).

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

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

El gobierno presenté un proyecto de ley que, mediante
estimulos tributarios y subsidios, incentiva la retencién
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 capacitacién y una prestacion
equivalente al 50% del promedio de su salario de

los Ultimos seis meses, con un limite maximo de 320
délares. Esta prestacion es asumida por la empresa y
por un subsidio del seguro de cesantia.

Programas sociales

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




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

CHILE

Se destinaran unos 7.000 millones de délares a la inversion 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).

En el caso de las obras publicas, la inversion aumenta un 14,6% en
proyectos que mejoran la conectividad, la infraestructura 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 crecera un 10% real. Se prevé la construccion de
140.000 viviendas. Se pavimentaran mas calles y pasajes y se daran
50.000 subsidios para el programa de proteccion del patrimonio familiar.
Como parte del plan de estimulo fiscal, se destinaran 700 millones de
délares mas a un plan masivo de inversion publica que incluye vialidad
urbana y rural, vivienda y obras de riego en todo el pais.

Otras medidas

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




Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Otras medidas
Aporte extraordinario al Fondo Comun Municipal de 41 millones de
dolares.

Se aumenta la capacidad de préstamo de las compafias de seguros,
permitiendo que mas recursos se destinen al crédito, y se facilita su
participacion en créditos sindicados.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

COLOMBIA

Modificacion del encaje bancario

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

Provision de liquidez en moneda nacional

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

Cambios en la tasa de politica monetaria

El Banco de la Republica de Colombia ha
disminuido gradualmente su tasa de intervencion,
de un 10,0% en diciembre de 2008 a un 4,5% en
agosto de 2009.

Otras medidas

Sustitucion temporal de las subastas de contraccion

monetaria mediante la implementacién de depdsitos
remunerados no constitutivos de encaje.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Los contribuyentes se beneficiaran de una reduccién 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;

ii) la tarifa al impuesto de timbre se reduce del 1,0% al 0,5%, y

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

Aumento o anticipacion del gasto

Creacion de un fondo de infraestructura por un monto de 500 millones
de ddlares por hasta 12 afios. Participaran el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) y la Corporacion Andina de Fomento (CAF).
Priorizacion del gasto para sectores y programas de infraestructura
(concesiones, corredores arteriales), vias departamentales, vias
terciarias, vivienda, agua potable y saneamiento bésico, asi como para
programas sociales y de estimulo productivo.

La inversién total en obras publicas del gobierno nacional central
llegaria en 2009 a mas 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 infraestructura
financiado con regalias), alcanzaria en 2009 a 7.100 millones de ddlares.
Si se realiza lo planeado, la demanda del sector publico creceria un 5,5%.
Gasto del gobierno central de 280 millones de ddlares para programas
de apoyo productivo.

Otras medidas

El Ministerio de Hacienda logrd 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.

El gobierno firmd un acuerdo de cooperacién financiera con el
gobierno espariol 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.

En junio de 2009 se aprob¢ en el Congreso, en primer debate, un
aumento de 4.500 millones de ddlares del cupo de endeudamiento del
gobierno nacional para 2010 y 2011.

Provision de liquidez en moneda extranjera

Se aprob¢ una solicitud del gobierno para autorizar
los empréstitos externos programaticos de libre
destinacion y lineas de crédito contingentes con
entidades financieras internacionales por

1.500 millones de ddlares destinados a suplir
eventuales faltantes.

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 depdsito de endeudamiento externo
correspondiente al 40%.

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

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 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.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda
Plan de inversién en obras publicas para la construccion de vivienda.

En abril de 2009, el gobierno nacional destind 230 millones de ddlares
para vivienda, 21 millones de ddlares para garantias de crédito para
mejoramiento de viviendas populares y 210 millones de délares para la
reduccion de la tasa de interés de los créditos para vivienda inferiores
a70.000 ddlares. En julio se asignaron 125 millones de délares
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.

Pymes

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

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

Industria

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

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

Politica laboral

El decreto N© 4.868 fij6 el salario minimo en 207
ddlares, lo que equivale a un incremento del 7,67%.

Utilizacion por parte del Servicio Nacional de
Aprendizaje (SENA) de recursos invertidos en titulos
de deuda publica (TES) para cursos de capacitacion
dirigidos a jovenes. EI SENA duplicara sus cupos

de formacién en los niveles técnico y tecndlogo,
ofreciendo 250.000 nuevas plazas para jévenes de
entre 16 y 26 afios de edad, que son desempleados
y viven en condiciones de extrema pobreza en las
zonas urbanas del pais. El presupuesto destinado a
este proyecto es de 130 millones de ddlares.

Programas sociales

Proteccion 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.

Se incrementé el auxilio de transporte, que llegé a 25
délares.

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

Incremento de 2,6 millones en el nimero de familias
beneficiadas por el programa Familias en Accién.

Creacién de un fondo de infraestructura 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).

El 11 de mayo de 2009 el FMI aprobd un crédito de
aproximadamente 10.500 millones de délares 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.

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 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 délares 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.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

COSTA RICA

Provision de liquidez en moneda nacional

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

de 2009 estd linea se prorrogé hasta el 30 de
septiembre del mismo afio.

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

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.

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, ademas de gastos en materia
de salud, educacion y seguridad, entre otros.

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

Aumento o anticipacion del gasto

El 29 de enero de 2009 se anunci6 el plan de proteccién social y
estimulo econdémico 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 anuncié
que el sector publico invertira un monto equivalente al 5% del PIB

en infraestructura educativa y en la construccion y rehabilitacién de
carreteras. Gran parte de esta inversién se cubrird mediante un crédito
de 850 millones de ddlares del BID, aprobado en junio de 2009. Como
contraparte, el gobierno invertiria 200 millones ddlares.

En marzo de 2009 se anuncid la inversién de 1.260 millones de ddlares
en obras de infraestructura a través de fideicomisos. Sin embargo,

ante retrasos en la construccion de obra publica, se ha cuestionado

la capacidad del sector publico para ejecutar el gasto programado en
infraestructura.

Otras medidas

En agosto de 2008 el gobierno present6 un presupuesto extraordinario
por un monto de 90 millones de ddlares.

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.

El 19 de marzo de 2009 el Ministerio de Hacienda anuncié medidas
para enfrentar el creciente déficit fiscal. Se promoveran 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 recortara un 20% el presupuesto de las
entidades publicas que proviene del presupuesto nacional.

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 solicitara un préstamo al Banco Mundial por 500 millones
de ddlares para cubrir necesidades fiscales.

Para enfrentar la caida en la recaudacién de impuestos, el Ministerio
de Hacienda envio en agosto un nuevo plan de recorte de gastos del
presupuesto ordinario por aproximadamente 125 millones de ddlares.

Politica cambiaria

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

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.

No se dispone de informacién sobre medidas
especificas para enfrentar la crisis.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

El gobierno solicitd a los bancos la reduccién del 2% de la tasa de
interés en préstamos de vivienda inferiores a los 89.000 ddlares. Asi-
mismo, el Instituto Nacional de Fomento Cooperativo (INFOCOOP) se
comprometio a reducir un 2,5% las tasas de interés de sus préstamos
de vivienda.

Se incrementa el monto maximo del bono familiar de vivienda, que
llegara a mas de 8.900 ddlares.

Pymes

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

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

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 la tasa de interés de microcrédito del INFOCOOP.

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.

Agropecuario

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

Industria

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

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

Politica laboral

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

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.

Proyecto para modernizar la legislacion laboral, para
la introduccidn de esquemas mas flexibles como

la jornada de cuatro dias por semana y la jornada
anualizada.

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.

Programas sociales

Se aumentd 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 educacion y
vivienda.

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

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
pais.

Ampliacion de los beneficiarios del programa
Avancemos: incremento del numero de becas a
jévenes.

Revision del procedimiento tarifario para que la
disminucién del precio del petréleo se traduzca
mas répidamente en una disminucion de la tarifa de
transporte publico.

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

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 firmé un acuerdo en el que se compromete a
seguir 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 délares en septiembre
de 2009.

El gobierno solicitara un préstamo al Banco Mundial
por 500 millones de délares para cubrir necesidades
fiscales, ante la significativa disminucién de la
recaudacion.

En junio de 2009 se aprobé 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.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

ECUADOR

Cambios en la tasa de politica monetaria

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

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 Compafiias.

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

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 délares (el 23,6% de la deuda
publica total y el 32,1% de la deuda publica
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.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Se permitira un deducible de provisiones bancarias por encima del
minimo. 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 retencion 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).

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

Se suscribi6 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.

Aumento o anticipacion del gasto

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

Otras medidas

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

Negociacion de un crédito de 500 millones de délares con el BID para
financiamiento de la politica fiscal.

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

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.

En agosto de 2009, se firmd una reforma tributaria que incluye las
siguientes medidas:

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

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

Provision de liquidez en moneda extranjera

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

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.

El Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social anuncié
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 nue-
vamente esos fondos al sector y a utilizar los mismos
condicionamientos con los cuales entregaban crédito
para viviendas durante 2008.

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 resolucién adoptada
incrementa los aranceles un 30% o 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 asignacién de cupos
por importador y subpartida. En total, la cobertura de
las medidas alcanza a 627 subpartidas.

El 10 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
Secretaria 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 délar frente
al peso colombiano.

Disminucion de aranceles

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




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Negociacion de un crédito de 500 millones de délares
con el BID para financiamiento de la politica fiscal.

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.
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Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior
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Otras medidas
Se cred el Comité de Estabilidad Financiera.

equivalente al 0,7% del PIB) se orient6 en febrero de 2009 a un
determinado grupo de usuarios (los que tienen un consumo menor a
99 kilovatios al mes y que equivale al 80% de la demanda total).

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

En junio de 2009, el gobierno anuncié un plan global contra la crisis,
cuyo costo total se estima en 587 millones de délares (un 60%

de su cobertura esté asegurada, la obtencién 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 elusién, la evasién, el contrabando y
la corrupcién.

aprob6 un préstamo de 400 millones de ddlares
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.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Pymes

En el plan global contra la crisis se anuncid la creacion de una
banca estatal para el fomento productivo, que se encargara de

otorgar financiamiento oportuno a diferentes sectores econdmicos,
principalmente a los micro, pequefios y medianos empresarios. A través
de la nueva banca estatal se creara, ademas, un sistema de garantias
que permitird a los empresarios acceder al crédito de la banca privada.

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 seran
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.

Politica laboral

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

Programas sociales

Se fortalecio el programa Red Solidaria para abatir la
pobreza extrema duplicando el monto de ayuda a cada
familia, que pasé de 150 ddlares a 300 délares para
familias con hijos que estan estudiando en la primaria.

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 ampliacién de la cobertura de salud y la revalorizacién
de las pensiones, asi 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.

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

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 bésicos, la
reparacion y construccion de 11.000 viviendas, el
otorgamiento de un bono de educacion para nifios y
jovenes de 6 a 18 afios y la adopcion de medidas para
aumentar la seguridad ciudadana.

En diciembre de 2008 el FMI anunci6 que respaldara
el programa econémico 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 délares). El gobierno tiene la intencion de
asignar al acuerdo un caracter precautorio.

El 17 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 El Salvador ante las restricciones de
liquidez observadas en los mercados financieros
mundiales.

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

Se aprobd un préstamo con el Banco Interamericano
de Desarrollo y el Banco Mundial por un monto

de 297 millones de ddlares, que serviran para el
fortalecimiento del desarrollo social.

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 caracter precautorio, contempla un monto de
800 millones de ddlares a tres afios y reemplazaria el
acuerdo firmado a principios de 2009.




Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior

EL SALVADOR




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Se construiran 25.000 viviendas urbanas (entre

las que se incluyen 2.000 con subsidio estatal

para la adquisicion de terrenos) y se haran 20.000
construcciones de techo y piso en comunidades rurales
de municipios en condiciones de pobreza extrema.

Se ampliara y perfeccionard el programa Red Solidaria,
que se denominard Comunidades Solidarias Rurales.
Se mejorara la calidad y se ampliara la cobertura de
los servicios de agua, electricidad, saneamiento basico,
salud y educacion en municipios en condiciones de
pobreza. Ademés, se otorgara una pension bésica a
toda la poblacién adulta mayor en los 100 municipios
cubiertos por la Red.

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 desnutricién. Se ampliara

el programa de alimentacién escolar en centros
educativos urbanos (en lo que resta de 2009 se
beneficiara a otros 500.000 estudiantes, desde el nivel
parvulario hasta el tercer ciclo). Se entregaran de
manera gratuita uniformes y Utiles escolares.

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 eliminaran
las cuotas para el acceso a servicios de salud publica

y se dotaré de medicamentos esenciales a todos los
establecimientos del sistema publico de salud.

En junio de 2009 se cred la pensién 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.

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
construiran 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 ultimo, el Ministerio de Vivienda licitara

la construccion de 1.500 viviendas por un precio de
5.000 délares.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

GUATEMALA

Modificacion del encaje bancario

Flexibilizacién temporal y moderada del computo
del encaje bancario (noviembre de 2008).

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

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.

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

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Se envi6 al Congreso nacional un proyecto de reforma de los
impuestos sobre la renta que se aplicaria en forma gradual.

Esta medida, asi como la mayor parte de las aplicadas, forma parte
del Programa Nacional de Emergencia y Recuperacion Econdmica
(PNERE), puesto en marcha en enero de 2009.

Aumento o anticipacion del gasto

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

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

Otras medidas

Ante la reduccién de los ingresos tributarios como consecuencia

de la crisis, principalmente aquellos asociados al comercio exterior,
el Congreso aprobd una ampliacion de la emisién de bonos en
moneda nacional por 380 millones de délares. Ademas, la Comisién
de Finanzas del Congreso promovid en septiembre una iniciativa
de ley para aprobar un préstamo por 350 millones de ddlares (el
45% se recibiria en 2009 y el resto en 2010) con el Banco Mundial
y ampliar el Presupuesto General de Ingresos y Egresos del Estado
en 125 millones de ddlares. La mayor parte de estos recursos se
destinaria a desarrollo social e inversion en infraestructura.

Provision de liquidez en moneda extranjera

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

La Junta Monetaria autorizd al Banco de

Guatemala a suministrar liquidez en ddlares a los
bancos del sistema por un monto méximo de 290
millones de ddlares hasta el 31 de mayo de 2009.

Politica cambiaria

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




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.
Pymes

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

Turismo

Estrategia de promocion del turismo tanto de extranjeros como de nacionales.

Industria

Proyectos relacionados con la energia eléctrica, térmica, hidroeléctrica y

de explotacion petrolera.
Agropecuario

Como parte del reordenamiento presupuestario, se aseguré una asignacion
de los recursos necesarios para apoyar el desarrollo productivo en el area
rural, a través del Programa de Desarrollo Rural (PRORURAL) (50 millones
de ddlares), la Asociacién Guatemalteca de Exportadores (AGEXPORT)

(2 millones de dolares), el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y

Alimentacién/Fondo Internacional de Desarrollo Agricola (MAGA/FIDA) (17
millones de ddlares), el Programa de Incentivos Forestales (PINFOR) (12
millones de ddlares), la entrega de fertilizantes (26 millones de ddlares) y el

arrendamiento de tierras (10 millones de ddlares).

Politica laboral

Incremento del 10,7% del salario minimo para
trabajadores del &rea agricola y no agricola, excepto
la maquila debido a falta de consenso en una
comisién encargada de decidir el aumento.

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

Programas sociales

Se busca una asignacion presupuestaria que
garantice la consolidacion del programa Mi Familia
Progresa, asi como de otros programas de caracter
social. Para finales del afio se espera que se
sumen 200.000 familias mas de 47 municipios para
llegar a un total de 458.000 familias beneficiadas
directamente.

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

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

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

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

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

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

En junio de 2009, el FMI inauguré en Guatemala

el Centro Regional de Asistencia Técnica para
Centroamérica, Panama y la Republica Dominicana,
con el objetivo de fomentar el crecimiento y el
desarrollo en la region y contribuir a impulsar la
integracion econdmica regional.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

HONDURAS

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 flexibilizacién de los requisitos para
que la banca privada ponga a disposicion del
sector productivo 1.160 millones de ddlares que
tiene de exceso de liquidez. Se readecuaran las
deudas de los productores morosos para que
puedan enfrentar la crisis financiera o la causada
por fenémenos naturales. El gobierno compartira
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
publicos y de fuentes multilaterales a través

del fideicomiso del Banco Hondurefio para la
Produccion y la Vivienda (BANHPROVI).

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 depdsitos de los ahorristas, y la
capitalizacion del fondo del seguro de depdsitos.
Ademas, se creara un fondo especial para
proteger al sistema financiero.

Disminucién 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 implementd 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 aprobd 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 afo fiscal 2009.

Aumento o anticipacion del gasto

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

Otras medidas

La administracién anuncié un programa de austeridad fiscal que supuso
una reduccién del presupuesto del 8,2% en 2009 respecto de 2008

y una disminucién del gasto corriente del gobierno central del 10%.

Se reduciran los gastos en compra de vehiculos, viticos, compra de
combustible y publicidad.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Lineas de crédito temporales de aproximadamente 106 millones de
ddlares 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 délares para
programas de vivienda.

Pymes

EI BID concedi6 2,1 millones de ddlares a la Red de instituciones de
microfinanzas de Honduras (REDMICROH) para ofrecer crédito blando a
mypymes. Este fondo no es reembolsable y permitird 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 seran
otorgados con tasas preferenciales para las pymes.

Se brindara apoyo dirigido al sector social de la economia por un
monto de 32 millones de délares para financiar las micro y pequefias
empresas agricolas, y de 21 millones de délares 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
especulacién 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 délares
para productores agricolas.

Se destinaran 42 millones de délares en bonos para el pago de la
mora agraria y la titulacion de predios urbanos. El gobierno pagara 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 realizara 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 construccion de
pequefios proyectos hidroeléctricos. Del total, hasta abril de 2009 se habian
desembolsado aproximadamente 40 millones de ddlares.

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

Otras medidas

Se crearan lineas de crédito para facilitar el pago a los proveedores y a
los contratistas, asi 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 délares mensuales en las zonas urbanas y de
215 ddlares mensuales en las zonas rurales.

Programas sociales

Se incrementd el presupuesto de programas como los
de merienda escolar, matricula gratis, de las escuelas
comunitarias (en el area rural), paquete bésico

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.

En marzo de 2009 se ampliaron las transferencias

sociales de 150.000 a 220.000 familias localizadas en los

municipios mas pobres.

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




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

MEXICO

Provision de liquidez en moneda nacional

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

Se anuncid un plan de recompra de valores
gubernamentales de mediano y largo plazo de
hasta 2.830 millones de délares.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(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.

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

En 2009 Nacional Financiera (NAFIN) y
Bancomext otorgaran financiamiento por més

de 12.810 millones de ddlares 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.

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.

Disminucién de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

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

la economia, que incluyé 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 reduciré un
10% el precio del gas licuado de petrdleo. Asimismo, se reduce un 75%
el aumento del precio del diésel.

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

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

Aumento o anticipacion del gasto

El 8 de octubre de 2008 se anuncié 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.

i) 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.

iify 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.

En el marco del ANFEFE, se acelerard el Programa Nacional de
Infraestructura. La inversién impulsada en este rubro por los sectores
publico y privado alcanzara los 40.340 millones de ddlares en 2009.

Otras medidas

El gobierno adquirié coberturas a 70 ddlares por barril contra
fluctuaciones en el precio del petrdleo (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.

Recorte de 6.000 millones de délares en el gasto publico (cerca del 4%
del presupuesto original). El deterioro de las finanzas publicas debido a
la fuerte disminucién de la actividad econémica y la baja del volumen de
petréleo exportado ha provocado una caida de los ingresos publicos, la
que motivo esta medida.

Provision de liquidez en moneda extranjera

El Banco de México establecié una linea de canje
(swap) de 30.000 millones de délares con la
Reserva Federal de los Estados Unidos.
Disminucion de aranceles

Baja arancelaria, particularmente de productos que
se importan de paises con los que México no tiene
tratados de libre comercio.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

En el marco del ANFEFE se otorgara un aumento de los apoyos
crediticios para la adquisicion de vivienda popular.

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 establecera un fideicomiso de 350 millones de délares para

iniciar el programa para el desarrollo de pymes proveedoras de la

industria petrolera nacional.

Se brindara asesoria técnica a las pymes y se les otorgaran recursos

a través del fideicomiso México Emprende que contara con 500

millones de délares para generar apoyos por 17.690 millones de

délares en créditos durante el periodo 2009-2012.

A fin de resarcir los dafios causados por el brote de gripe por el
virus A(H1N1) el gobierno federal anuncié el otorgamiento de

779 millones de délares provenientes de recursos fiscales para
contratar garantias por 156 millones de ddlares. 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 ddlares
adicionales para apoyar a las pequefias y medianas empresas
afectadas por la influenza mediante el otorgamiento de créditos y la
reestructuracion de préstamos.

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), aumentara un 10%, llegando a los 5.945 millones
de ddlares.

Entre las medidas para resarcir los dafios causados por la gripe por el
virus A(H1N1) se destinaran 71 millones de délares al sector porcicola.
Turismo

Entre las medidas para resarcir los dafios causados por la gripe por el
virus A(H1N1) se destinaran 142 millones de ddlares a empresas del
sector turismo, restaurantes y esparcimiento.

Programa de impulso al turismo nacional, como apoyo tras el brote de
gripe por el virus A(H1N1). Este programa cuenta con una inversion de 85
millones de délares para una campaiia de publicidad en diversos medios.
Industria

Reforma integral del esquema de inversién de PEMEX. Anuncio de la
construccion de una refineria de petréleo (PICE).

Segun lo anunciado en el ANFEFE, ademés de los recursos ya
aprobados, PEMEX contara con 1.200 millones de ddlares adicionales
para inversion y las entidades federativas con 990 millones de délares
adicionales para inversion en infraestructura.

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.

En diciembre de 2008 se acordé otorgar un
incremento general de los salarios minimos para 2009
del 4,6%.

En el marco del ANFEFE se implementaran las

siguientes medidas:

i) Ampliacion del 40% del programa de empleo
temporal a nivel federal respecto de lo previsto,
hasta alcanzar 160 millones de ddlares en 2009.

ii) Programa de preservacion del empleo. Se
destinaran 140 millones de ddlares con el fin de
resguardar las fuentes de trabajo en las empresas
mas vulnerables al entorno internacional y que se
declaren en paro técnico.

iii) Ampliacion de la capacidad de retiro de ahorro en
caso de desempleo.

iv) Ampliacion de la cobertura del seguro social para
trabajadores desempleados.

v) Fortalecimiento del servicio nacional de
empleo. Para ello, se empleara un presupuesto
aproximado de 88 millones de délares.

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
electrénico, asi como del transporte y la fabricacion
de autopartes. El programa prevé apoyar alrededor
de medio milldn de fuentes de empleo con recursos
de hasta 140 millones de délares. 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.

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.

El crédito del Banco Mundial y del Banco
Interamericano de Desarrollo se incrementara a
7.100 millones de délares (5.300 para el gobierno
federal y 1.800 para la banca de desarrollo).

Se solicitd al FMI una linea de crédito contingente
con vigencia de un afio por 47.000 millones de
ddlares, de caracter preventivo. Este instrumento
actuara como blindaje financiero para la economia.

Aprobacion del FMI para destinar 4.000 millones de
délares al Banco de México (BANXICO) en derechos
especiales de giro (DEG); esta asignacion no esta
relacionada con la linea de crédito contingente y el pais
no tendré que desembolsar recursos para recibirla.

Obtencién de un préstamo del Banco Mundial de 1.500
millones de ddlares para programas sociales.




Pais Politica monetaria y financiera
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Politica cambiaria y de comercio exterior

MEXICO

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 reduccién 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.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

También dentro del ANFEFE, el Banco Nacional de Obras y Servicios
Publicos y el Fondo Nacional de Infraestructura otorgaran créditos y
garantias por mas de 4.600 millones de ddlares para la ejecucion de
los proyectos de infraestructura con participacion privada previstos
para 2009.

NAFIN anuncié el 17 de febrero la apertura de una linea de crédito
de 670 millones de ddlares para la industria automotriz con tres
componentes: el primero, de 280 millones de délares, para las
financieras de marca, en el que NAFIN aplicara el fondo para las
lineas de crédito que tendran como destino final el consumo de
vehiculos; el segundo, igualmente de 280 millones de ddlares,
consiste en garantias para que la banca comercial otorgue
préstamos para la compra de un vehiculo, y el tercero, de 110
millones de délares para los distribuidores de automdviles a una
tasa preferencial (tasa interbancaria de interés de equilibrio mas
un 50/0).

NAFIN dio a conocer una linea de crédito para el sector de autopartes
y un préstamo adicional para los distribuidores. Ademas, el Banco
Nacional de Comercio Exterior otorgara 980 millones de délares a
este sector.

Se anunci6 el Programa de Renovacion Vehicular mediante el cual se
otorgaran subsidios a los duefios de vehiculos de 10 afios o mas de
antigliedad para reemplazarlos por vehiculos nuevos. En una primera
etapa, el programa cuenta con 35 millones de délares.

Otras medidas

Programa de apoyo federal al transporte masivo, con una inversion de
1.240 millones de ddlares en 2009, apoyada por el Fondo Nacional de
Infraestructura (PICE).

En el marco del ANFEFE se implementardn las siguientes medidas:

i) Apoyos directos o de financiamiento de 53 millones de ddlares para
que las familias de escasos recursos puedan sustituir sus aparatos
electrodomésticos por articulos nuevos mas eficientes en su
consumo energeético.

ii) NAFIN y Bancomext incrementaran un 21% el financiamiento
directo e inducido para las empresas y se llegara a un saldo de
crédito de 12.460 millones de délares.

iii) El crédito directo e impulsado por la banca de desarrollo en
su conjunto se incrementara mas de 8.850 millones de ddlares en
2009 (un crecimiento de mas del 26%).

iv) Se registrard y dard difusion a una nueva marca que contenga el
lema “Hecho en México”, a fin de promover la adquisicién de bienes
y servicios nacionales.

Tras la emergencia epidemioldgica causada por el brote de la gripe por

el virus A(H1N1), el gobierno anunci6 la apertura de lineas de crédito,

que llegan a 1.060 millones de délares, para las empresas afectadas.

Ademads, entre las medidas para resarcir los dafios causados por la
gripe por el virus A(H1N1) se destinaran 212 millones de délares a
empresas de aviacion.

El gobierno daré un apoyo a desempleados del sector
urbano de hasta 110 délares mensuales durante un
periodo de cuatro a seis meses con la condicion de
que participen en programas sociales; esto se realizara
a través del Programa de empleo temporal urbano. Se
estima que 60.000 trabajadores de las zonas urbanas
se beneficiaran de estas medidas.

El 25 de marzo de 2009, se anuncié la aplicacion de

reglas mas flexibles para acceder al Programa para

la preservacion del empleo (o programa de paros

técnicos), con el fin de suavizar los requisitos para que

las empresas de los sectores més 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
electronicos y autopartes.

iii) Se elimina el trémite de registro y aprobacién
previa de las juntas de conciliacion y arbitraje para
poder dictaminar que una 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 podré elegir hasta el 75% de la
plantilla, con independencia del ingreso salarial.

En mayo se flexibilizaron nuevamente las reglas

de acceso a este programa. Entre las principales
modificaciones realizadas, se redujeron los requisitos y la
informacién solicitados a las empresas, se incorpord un
apoyo adicional de cuatro dolares por trabajador durante
el tiempo que duré la emergencia epidemioldgica, se
sustituyd la reduccion en némina por la disminucién de
las ventas diarias como criterio para calcular el apoyo
destinado a cada empresa y, finalmente, se utilizé el
bimestre enero-febrero de 2009 como referencia para el
célculo de la retencién de trabajadores.

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,
ademas de ofrecer asesoria técnica a las pymes por
parte de especialistas.

Se pone en marcha el Programa emergente del
Servicio Nacional de Empleo, por un monto de 14
millones de ddlares, con el fin de preservar la fuente
laboral de mas de 50.000 trabajadores del sector

del turismo que trabajan en los principales destinos
turisticos del pais. Los apoyos se otorgaran a los
trabajadores de menores ingresos y consisten en
recursos que van de uno a dos salarios minimos por
un periodo de hasta dos meses.




Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal Politica cambiaria y de comercio exterior
o
Q
<

‘L
=
g Provision de liquidez en moneda nacional Disminucion de impuestos, aumento de subsidios Disminucion de aranceles
S Através del Sistema de la Integracion y beneficios tributarios Se redujeron o eliminaron temporalmente los
°<: Centroamericana (SICA) se solicité al Banco Se otorgaron subsidios a la compra de combustibles. Los subsidios se aranceles de importacion a diversos productos
©  Centroamericano de Integracion Economica (BCIE)  focalizaron en el transporte urbano colectivo. (aceite comestible, frijoles, pastas alimenticias
=

extender una linea de crédito a sus miembros para
otorgar créditos a los bancos centrales y privados.

Aumento o anticipacion del gasto

El 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 inversién privada, la promocion
del empleo solidario y el fomento de la austeridad fiscal.

Se destinaran 300 millones de délares a infraestructura vial, escolar y
de saneamiento.

Se aumentd el gasto del gobierno central en materia social.
Otras medidas

Se congelaron los salarios publicos y se redujo un 50% el gasto en
adquisicion de vehiculos, compra de equipos de informatica y viajes al
exterior.

El 2 de marzo de 2009 se anuncid que seria necesario un nuevo
recorte al presupuesto fiscal de 2009, que se suma a los 66

millones de délares anunciados previamente. Se esta evaluando la
posibilidad de usar reservas internacionales para cubrir faltantes en el
presupuesto publico. También se anunciaron diversas medidas para
mejorar la eficiencia de la gestién publica.

El 23 de junio el poder ejecutivo envid a la Asamblea Nacional la
propuesta para una nueva disminucién del gasto de 41 millones de
ddlares, que afectara 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 délares
mediante una mayor colocacién de bonos.

En agosto, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico emitid el
documento “Concertacion tributaria por la estabilidad, crecimiento
econdmico y empleo”, por medio del cual se plantea una reforma
tributaria. Entre las medidas mas importantes estan la modificacion del
impuesto sobre la renta y la eliminacién temporal de exoneraciones

a sectores anteriormente favorecidos. La reforma esté en proceso de
discusién y aprobacion.

y cebada, entre otros), con el objetivo de
contrarrestar el aumento de los precios
internacionales de los alimentos.

En junio de 2009 se decret6 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 mantendra la tasa de deslizamiento del 5%
anual y se garantizard la libre convertibilidad de
divisas. Ademas, se buscara mantener las reservas
internacionales en el nivel logrado durante 2008.

Otras medidas
Se buscara abrir nuevos mercados y fortalecer
el intercambio comercial con la Federacion de

Rusia, la Republica Isldmica del Iran y los paises
del ALBA.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Programas sociales

El 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 mas
alejadas del pais que no reciben la atencién de otros
programas alimentarios del gobierno federal.

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.

Vivienda

Se anunci6 que se construirdn 4.800 viviendas financiadas por el BID y
el Banco Centroamericano de Integracién 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 simplificaran los trémites de zonas francas para atraer
inversion extranjera directa. En mayo se cre6 una ventanilla Unica de
servicios para agilizar trémites 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 délares destinados
a continuar con el proyecto de mejoras al sistema de interconexion
eléctrica de Centroamérica.

Politica laboral

Mediante acuerdos con camaras empresariales, se
buscara abrir el mercado laboral a profesionales
recién egresados de la universidad.

Se brindara capacitacion a grupos de desempleados,
especialmente jévenes, haciéndose hincapié en las
capacidades que requieren las zonas francas y otros
sectores productivos prioritarios.

Mediante el Programa Nacional de Insercion Laboral
se espera insertar a 1.000 jovenes en el mercado
laboral. Se cuenta con un servicio publico de empleo
que promueve y facilita la vinculacion entre la oferta y
la demanda laboral.

Programas sociales

Se aumentd 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 escasos recursos para amortiguar el alza de los
precios de los alimentos y la energia.

A través del Sistema de la Integracién Centroamericana
(SICA), se solicité al Banco Centroamericano de
Integracion Econémica (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 ddlares para canalizarlo al sistema financiero
nacional, con el objetivo de destinarlo al apoyo de
actividades productivas.

Se buscara reestablecer las relaciones con la
cooperacion extranjera para reactivar los montos de
ayuda al presupuesto que no se recibieron en 2008.

Se buscara 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 aprobé el 18 de mayo de 2009
un convenio de crédito entre el BID y el gobierno por
40 millones de délares destinados a continuar con

el proyecto de mejoras al sistema de interconexion
eléctrico centroamericano.

El 28 de agosto, el Fondo Monetario Internacional
entregd al Banco Central de Nicaragua 150,7 millones
de délares como parte del apoyo financiero multilateral
impulsado por los 20 paises mas industrializados

del mundo (G-20), con el objetivo de fortalecer sus
reservas internacionales.

Nicaragua y el FMI llegaron a un acuerdo preliminar
sobre el apoyo al plan de crecimiento. El organismo
financiero podria entregar en octubre 35 millones de
ddlares si el pais se compromete a continuar aplicando
una politica econdmica y fiscal prudente.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal
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PANAM

Provision de liquidez en moneda nacional

En enero, el gobierno anuncié la ejecucion de un
Programa de Estimulo Financiero (PEF) con fondos

de 1.110 millones de ddlares. El propdsito 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 Panama (BNP).

Se modificé el PEF en junio, incluyéndose un
renglén 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 ddlares del BID. Con
estas modificaciones los fondos del PEF bajan a
610 millones de ddlares.

Otras medidas

Panama reabri6 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.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

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 ddlares. A partir de 2009 se beneficiaran los que
ganen menos de 2.500 délares. Ademas, hay exenciones para el pago
del impuesto a la renta de trabajadores con salarios por debajo de 800
ddlares al mes.

Otras medidas

A mediados de junio el gobierno modificd la Ley de responsabilidad
fiscal para que el déficit publico pueda llegar a un maximo 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.

Financiamiento y apoyo a

exportadores

En agosto, el Banco Nacional de Panamé cre6 un
nuevo esquema de financiamiento para impulsar las
exportaciones y mejorar el acceso al financiamiento
de ese sector.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Agropecuario

Implementacién 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 produccién agropecuaria de autoconsumo).

Programas sociales

El gobierno aprobé un crédito por 11.110.000 ddlares
para programas de mejora de la canasta basica,
subsidios para productores de granos basicos 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 supervisién
del Ministerio de Salud.

Los usuarios cuyo consumo de energia mensual no
supere cierto rango recibiran un descuento en la tarifa.

En enero, el gobierno anuncié la ejecucion de un
Programa de Estimulo Financiero (PEF) con fondos de
110 millones de ddlares. El propésito de este programa
es estimular el crédito y la inversién. Los fondos
provienen de préstamos de la Corporacién 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 ddlares del BID.
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PARAGUAY

Modificacion del encaje bancario

Reduccién 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%.

Reduccion de la tasa de encaje legal en moneda
extranjera del 26,5% al 21% para los depdsitos

de hasta 360 dias en octubre de 2008. Para los
depdsitos a mas de 541 dias, en febrero de 2009 se
redujo al 0%.

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).

Provision de liquidez en moneda nacional

Habilitacién de una linea de liquidez para las
entidades financieras de plaza, denominada
facilidad de liquidez de corto plazo con reporto
de instrumentos de regulacion monetaria (FLIR)
(octubre de 2008).

Habilitacién de una ventanilla para cancelacion
anticipada de los instrumentos de regulacion
monetaria (IRM) de manera automatica (noviembre
de 2008).

Habilitacion de la Facilidad de Liquidez de Corto
Plazo del Banco Central del Paraguay (BCP) para
reporto de letras de regulacién 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.

Suministro de fondos a la banca a largo plazo a
través de la Agencia Financiera de Desarrollo
(155 millones de ddlares).

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.

Otras medidas

Modificacion de la variacion diaria maxima de la
posicion neta en moneda extranjera, limitdndola
a un millén de délares, y reduccion del limite
maéximo de esta posicion neta del 50% al 30% del
patrimonio efectivo (octubre de 2008).

Fortalecimiento del BCP mediante la adopcién de
un esquema que le permita un adecuado nivel de
capitalizacion.

Aumento o anticipacion del gasto
Politica fiscal expansiva en 2009 que comprende:

- inversién en infraestructura vial (194 millones de ddlares, el doble
del presupuesto de 2008);

- inversién en viviendas sociales (37 millones de délares, el doble del
presupuesto de 2008), y

- expansion del programa de transferencias condicionadas para
beneficiar a 120.000 familias.

El Ministerio de Hacienda envi¢ solicitudes de ampliaciones
presupuestarias para tres importantes operaciones, por un total de
173,8 millones de ddlares, que forman parte del Plan de Reactivacién
Econdmica del Gobierno. El pedido incluye 114,5 millones de ddlares
para operaciones crediticias de la Agencia Financiera de Desarrollo
(AFD), 33 millones de ddlares para el Ministerio de Obras Publicas

y 26,3 millones de délares para la Administracion Nacional de
Electricidad.

Otras medidas

Contratacién de préstamos por 300 millones de délares para financiar
el presupuesto de 2009 por medio de lineas de crédito de contingencia
con organismos internacionales. Esta medida se envi6 al Congreso
para su andlisis en mayo de 2009.

Concesiones y participaciones publico-privadas que deberan ser
aprobadas por el Congreso en el primer semestre de 2009 (542
millones de délares).

Creacion de una unidad interinstitucional para monitorear la evolucién
de los indicadores de actividad econémica. En 2009 se reforzaran los
controles de gestion y auditoria de las distintas entidades.

Agilizacion de procedimientos administrativos de las contrataciones
publicas.

En julio de 2009, el Ministerio de Hacienda recibié una donacion por
parte de la provincia china de Taiwan de 8 millones de ddlares, que se
destinaran al programa de reactivacion econémica y asistencia social
que elabord el gobierno para hacer frente a la crisis financiera global.

Aumento de aranceles o restricciones a las
importaciones

Gestiones para eliminar medidas proteccionistas en
el MERCOSUR,; aplicacion transitoria de aranceles
especiales de importacién que corrigen las
distorsiones comerciales en el comercio intrazonal.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Fondos de 50 millones de délares para el apoyo a
la exportacion.

Otras medidas
Control del contrabando.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

Presupuesto otorgado al Consejo Nacional de la Vivienda (CONAVI) y
la Secretaria de Accién Social (SAS) para la construccion de viviendas
econdmicas: 37 millones de ddlares.

Pymes
Créditos a micropymes (125,4 millones de ddlares).
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 distribucién de semillas. Asimismo, la
Agencia Financiera de Desarrollo dispone de 50 millones de ddlares
para financiar la cosecha y las exportaciones.

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 margenes 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 Habilitacion (CAH) de 30 millones de ddlares (150.000
personas beneficiadas).

Industria
Inversidn en infraestructura vial de 194 millones de délares.

Establecimiento de un régimen de fomento a la produccion, el desarrollo
industrial y la mano de obra nacional, y de los méargenes de preferencia
de los procesos de contratacion de gobiernos y municipalidades. Se
aplicardn margenes de preferencia de hasta un 70% a favor de los
productos nacionales industrializados.

Politica laboral

Implementacién de un programa de generacién de
empleos sobre la base de obras de construccion de
interés comunal y con uso intensivo de mano de obra.
Este programa serd ejecutado a corto plazo por las
municipalidades de seis departamentos del pais. La
inversion total ascendera de seis millones de délares,
con fondos de las entidades binacionales ltaipu y
Yacyreta.

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 debera ser local.

Programas sociales

Expansion del programa de transferencias
condicionadas para beneficiar a 120.000 familias en
situacion de extrema pobreza (50 ddlares por familia).
Hasta mayo, unas 43.000 familias se encontraban
cubiertas por el programa. Otras 20.000 familias
indigenas se han incorporado desde junio mediante
la modalidad de transferencias en alimentos. Se
espera que la ampliacion presupuestaria solicitada al
Congreso Nacional pueda concretarse para continuar
con los pagos en el segundo semestre del afio e
incorporar a las 60.000 familias restantes entre julio y
agosto. Los beneficios alcanzan a 600.000 habitantes,
es decir a la mitad de las personas que viven en
situacion de extrema pobreza.

Préstamos externos con aprobacion pendiente
del Congreso: 105 millones de délares (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, modernizacién de la
administracion fiscal, tributaria y aduanera).

Préstamos externos en proceso de gestion ante
organismos financieros: 285 millones de ddlares
destinados al plan de reactivacion econémica. Los
proyectos a los que se destinaran estan orientados

al mejoramiento de caminos rurales, los cuidados
sanitarios basicos, 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 ddlares de los 285
millones de ddlares destinados al plan mencionado.
De este total aprobado, 100 millones de délares
(fondos otorgados por el Banco Mundial a favor del
Tesoro Nacional) estan a la espera de la aprobacion
del Congreso Nacional.
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Modificacion del encaje bancario

Se redujeron los encajes legales en cinco
ocasiones para depdsitos en moneda nacional

y en tres para depdsitos en moneda extranjera,
de manera que la tasa de encaje minimo se
encuentra en un 6% y la tasa de encaje marginal
en moneda extranjera en un 30%.

El 1° de septiembre, el Banco Central de Reserva
del Perti (BCRP) exoner6 del encaje a los

fondos de inversion de largo plazo provenientes
del exterior que brindan recursos a empresas
microfinancieras.

Provision de liquidez en moneda nacional

Se aumentaron los plazos de los créditos que el
Banco Central de Reserva del Perti (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.

Entre estas medidas se destacan:

- operaciones de reporto con plazos de hasta
un afo;

- recompra de certificados del BCRP en el
mercado secundario;

- exoneracion de encaje a endeudados externos
de entidades financieras con plazos de dos
afios y mas, y

- reduccion del requerimiento minimo de
fondos de encaje de los bancos en su cuenta
corriente en el BCRP del 2% al 1%.

En marzo, el gobierno emitié un Bono Global que
asciende a 1.000 millones de ddlares, con una tasa
del 7,125%, para prefinanciar el presupuesto de 2010.

A partir de abril de 2009, el BCRP realiza
operaciones de reporto con instituciones
financieras de menor tamafio, que podran vender
temporalmente su cartera crediticia al BCRP.

En junio se amplid el acceso a mas entidades
financieras al reducir los requisitos de calificacion de
riesgo, y se ha simplificado el tramite de registro para
las entidades que participan en este mecanismo.

Cambios en la tasa de politica monetaria
En febrero, el BCRP reduijo la tasa de interés de

referencia 25 puntos basicos, al 6,25% (la primera
reduccién desde 2003).

EL BCRP siguid reduciendo gradualmente la tasa
de referencia hasta llegar al 1,25% en agosto de
2009.

Aumento o anticipacion del gasto

Para el bienio 2009-2010 se anuncié un plan de estimulo econémico

por un monto de aproximadamente 4.000 millones de ddlares (3,2%

del PIB). En 2009, los principales componentes del plan son obras de
infraestructura (1.650 millones de ddlares), apoyo a sectores afectados
por la crisis (exportadores no tradicionales, pymes y trabajadores, con un
monto total de 290 millones de délares) y proteccion social (sobre todo
infraestructura social) con un monto de casi 230 millones de ddlares.

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 ddlares
(aproximadamente un 1,1% del PIB), se destacan las siguientes:

- cancelacién de deudas del Estado con las refinerias, 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 o asociaciones publico-privadas. También se anuncié
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 reduccién 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 Nacién para el refinanciamiento de
instituciones de microfinanzas.

Otras medidas

Para financiar el aumento del gasto publico puede recurrirse al
Fondo de Estabilizacién Fiscal (en 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.

Se modificé la ley de responsabilidad y transparencia fiscal para
permitir un mayor aumento del gasto publico.

En marzo, el gobierno emitié un Bono Global que asciende a 1.000
millones de ddlares, con una tasa del 7,125%, para prefinanciar el
presupuesto de 2010.

Provision de liquidez en moneda extranjera

Operaciones de canje en moneda extranjera
como medida destinada a mantener la liquidez del
sistema financiero en moneda extranjera.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Aumento temporal de la tasa de devolucion de
impuestos de las exportaciones no tradicionales
(del 5% al 8%).




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

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).

Pymes

Se aprobaron fondos para el apoyo a las pymes, lo que incluye compras
directas estatales por 47 millones de ddlares.

Se establecid el Fondo de Garantia Empresarial (FOGEM), que
favorece el acceso de la micro, pequefia y mediana empresa al crédito.
Industria

El gobierno destina recursos adicionales a la construccion y el
mantenimiento de infraestructura.

Se aprobd el bono de “chatarreo” para renovar el parque automotriz; su
financiamiento estd incluido en el proyecto del presupuesto de 2010.

Politica laboral
Se estimula la formalizacion de los trabajadores.

Se implementa un programa especial de reconversion
laboral para apoyar la reinsercion de los trabajadores
que pierden el trabajo a causa de la crisis.

Se permite la ejecucion directa de obras en el marco
del programa Construyendo Pert (generacion de
empleo de emergencia), lo que acelera la puesta en
funcionamiento de estas obras.

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 reducira 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.

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).




central la liberacion de 210 millones de ddlares
correspondiente al encaje legal y de hasta 84
millones de délares con cargo a las emisiones

subsidio directo a las empresas exportadoras de zonas francas:
0,13% del PIB, y
subsidios al sector agropecuario: 0,17% del PIB.

En la misma fecha, se decreté la creacion de la
Mesa Presidencial de Fomento a las Exportaciones,
que tiene como fin evaluar el desempefo exportador
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de bonos del gobierno dominicano previstas en

la ley de presupuesto fiscal de 2009 para que las
entidades de intermediacién 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
establecio una tasa preferencial del 17% para que
estos sectores productivos accedan a los fondos
liberados del encaje legal.

El 25 de marzo de 2009 se anunci la flexibilizacion
temporal de las normas prudenciales del sector
bancario con el fin de estimular el crédito bancario.

Provision de liquidez en moneda nacional

Aprobacion de un mecanismo de liquidez de corto
plazo para las entidades de intermediacion financiera
mediante reportos con titulos valores emitidos por el
banco central o algtn otro titulo elegible.

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 ddlares
seran transferidos al banco central para que este, a
su vez, otorgue préstamos a los bancos comerciales
y los 60 millones de ddlares restantes serviran para
el apoyo presupuestario vinculado a la productividad
y la competitividad.

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 12 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
bésicos la tasa de interés de los certificados
colocados al publico por ventanilla. Tras esta
reduccidn, los certificados a un afio tendran una tasa
de interés del 7%, mientras que los certificados a tres
afios tendran 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 disminuy6 del 10,5% al 9,5%.

En marzo se prorrogaron, hasta finales del ejercicio fiscal 2009, las y desarrollar una politica de exportacion unificada.
exenciones otorgadas al sector agropecuario sobre el anticipo del Asimismo, se cre6 el Fondo para la Promocién de la
pago de los impuestos sobre la renta, sobre activos, y la retencion del Oferta Exportable y Atraccién de Inversion Extranjera
impuesto sobre la renta de los pagos realizados por el Estado. Directa.

Ademas, se formularon proyectos de ley orientados a:

exencion del pago de impuestos por la contratacion de pélizas 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;
eliminacién del pago del 2% en la reinscripcion de las hipotecas;
deduccion de los gastos de educacién del impuesto sobre la renta.

En mayo se anuncié la exoneracion de impuestos y tasas a las
constructoras que ejecuten proyectos de viviendas econdmicas.
Asimismo, se anuncié la intencién de ofrecer créditos hipotecarios con
tasa fija por un periodo de por lo menos tres afios. Ademas, se planted
aplicar el Bono Tierra, por el cual se ceden terrenos del Estado para la
construccion de viviendas econdmicas.

El Senado aprobd el proyecto de ley que permite deducir los gastos
educativos a personas fisicas sujetas a impuesto sobre la renta.

En agosto, se publicé un compendio detallado del estado de avance de
las medidas anunciadas previamente en el marco de la Cumbre por la
unidad nacional frente a la crisis econémica mundial. Entre los avances
mas destacados, se encuentran:

Aprobacién de una ley que reduce la retencién de los pagos realiza-

dos por el Estado con caracter de pago a cuenta del impuesto sobre

la renta del 5% al 0,5%.

Aprobacién de una ley que exime del pago del 2% en la reestructura-
cion de créditos hipotecarios.

Aprobacién de una ley que permite a las personas fisicas deducir los
gastos de educacion del impuesto sobre la renta.

Aumento o anticipacion del gasto

El 19 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 provendria del sector privado y de un préstamo de la
Corporacién Andina de Fomento, entre otros.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Vivienda

El Banco de Reservas anuncié que los préstamos hipotecarios solicitados
en marzo de 2009 para adquirir viviendas nuevas, con un limite de hasta
340.000 ddlares, tendran una tasa de interés fija del 15% hasta el 12 de
enero de 2010.

En mayo se anuncié la exoneracion de impuestos y tasas a las
constructoras que ejecuten proyectos de viviendas econémicas.
Asimismo, se anunci6 la intencion de ofrecer créditos hipotecarios con
tasa fija por un periodo de por lo menos tres afios. Ademas, se planted
aplicar el Bono Tierra, por el cual se ceden terrenos del Estado para la
construccion de viviendas econémicas.

Pymes

En mayo se anuncid 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 ddlares 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 Republica Dominicana, y los otros 14 millones de délares
se colocardn a través de instituciones especializadas en créditos a
pequefias empresas.

Agropecuario

En la segunda semana de febrero se anuncié la aplicacion de una

serie de medidas tendientes a garantizar y fortalecer los programas de
seguridad alimentaria, la prosperidad rural y la competitividad. Se acord6
aumentar el financiamiento otorgado por el Banco Agricola y destinar
100 millones de délares del Banco Nacional de Fomento de la Vivienda
y la Produccién (BNV) para el desarrollo del sector. También se aplicara
el programa de capacitacion para jovenes residentes en la zona rural,
doténdolos de tierras de la reforma agraria para que la insercion en este
sector resulte atractiva.

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 la retencion del
impuesto sobre la renta de los pagos realizados por el Estado.

Turismo

En marzo de 2009 se creé el Comité para la implementacién de un
sistema de atencion integral unificado para la inversion turistica.

Politica laboral

A partir de agosto de 2008 se reajustd un 67%
el salario minimo del sector publico, incluidas las
pensiones y jubilaciones de civiles y militares.

En esa misma fecha, se establecié un incremento
salarial de un 15% a los empleados del sector publico
con un salario de hasta 840 délares mensuales, lo que
beneficia al 97,6% de los empleados publicos.

Programas sociales

Focalizacion del subsidio al gas licuado de petréleo
(GLP) a partir del ultimo trimestre de 2008 para
beneficiar a los grupos més pobres de la poblacién. 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.

A partir del dltimo trimestre de 2008 se sumaron
50.000 hogares a la cobertura del principal programa

de asistencia social de la Republica Dominicana, el
Programa Solidaridad, que incluye componentes de
subsidios para compra de alimentos, asistencia escolar y
ayuda a adultos mayores.

Se aumentd un 27% la transferencia del subsidio
para compra de alimentos (“Comer es Primero”) del
Programa Solidaridad.

Incentivo a la asistencia escolar de mas de 292.000
nifios, nifias y adolescentes miembros de hogares
identificados en el Programa Solidaridad.

Se prevé un 33% de aumento de la transferencia para
compra de alimentos del Programa de Adultos Mayores
que beneficiaré a 50.000 adultos mayores.

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
poblacidn afiliada.

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 seran
transferidos al banco central para que este, a su vez,
otorgue préstamos a los bancos comerciales y los

60 millones de ddlares restantes serviran para el
apoyo presupuestario vinculado a la productividad y la
competitividad.

El 19 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 provendria del
sector privado y de un préstamo de la Corporacién
Andina de Fomento, entre otros.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

URUGUAY

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 ddlares (noviembre de 2008).

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 ademas 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.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios
y beneficios tributarios

Bonificacion de la exoneracion del impuesto a las rentas de las
actividades econdmicas (IRAE) del 120% a las inversiones que se
realicen durante 2009, en el marco de la ley de inversiones y nueva
ponderacion privilegiando los proyectos que supongan mas empleo.

Se exonerard el 100% del IRAE para la fabricacion de equipos

de energia, desde 2009 hasta 2014, y luego se ira 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 permitira que
algunos gastos (en particular los que financien proyectos de innovacion y
tecnologia) 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 dias.

Otras medidas

Reduccién 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 fortaleceran los procedimientos de valoracién
aduanera para evitar subvaluaciones en los precios
de referencia de importacién en los sectores de
vestimenta y calzado.

Se revisard la proteccion arancelaria para la
fabricacion de vehiculos en segmentos especificos.

Disminucién de aranceles

Cobro de anticipos del impuesto a las rentas de
las actividades econdmicas (IRAE) respecto de la
importacién de bienes de consumo, lo que ya rige
para el IVA.

Prérroga para las importaciones de insumos para
su reexportacion libre de impuestos (admisién
temporaria).

Financiamiento y apoyo a exportadores

Canje por efectivo de certificados de devolucién de
tributos a los exportadores que ya sean exigibles
en el Banco de la Republica Oriental del Uruguay
(BROU), lo que permitira 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 contaré con 125 millones de ddlares 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.




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

Creacién de un sistema nacional de garantia que facilite el acceso al crédito.

Incremento del fondo de garantia de crédito para pymes que administre
la Corporacién Nacional para el Desarrollo.

Reglamentacion del Subprograma de contratacién publica para el desarrollo
de las micro, pequefias y medianas empresas (mipymes).

Implementacién 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 lacteo.
Turismo

Implementacién de un sistema de devolucién 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 dias.

Se permitira canjear por efectivo certificados de devolucién de
impuestos segun el régimen especial que tiene la industria automotriz
(a la que se devuelve un 10% ademas del 2% que reciben todos los
sectores).

La cantidad de mano de obra que generen y las exportaciones tendran
una mayor ponderacién 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 ddlares el cupo destinado a financiar proyectos de inversion
industriales, comerciales y de prestacién de servicios en condiciones
especialmente favorables en materia de tasas y plazos.

Se promovera la fabricacién de equipamiento para la produccién 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 fabricacién 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).




Pais

Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

VENEZUELA (REPUBLICA BOLIVARIANA DE)

Otras medidas
El 21 de marzo de 2009 se anunciaron las siguiente medidas:

- aumento de la alicuota de IVA del 9% al 12%;

- mayores posibilidades de incrementar el endeudamiento publico
en 2009 hasta 17.400 millones de délares (a partir de un monto
previamente autorizado de 5.700 millones de délares), y

- 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 ddlares por barril a 40 ddlares por barril y
la meta de produccién petrolera de 3,6 millones de barriles diarios
a 3,17 millones de barriles diarios. Esto implicara a su vez una
revision a la baja del gasto publico para 2009.

Se pretende establecer topes maximos en las remuneraciones de los

funcionarios publicos de nivel superior.

Se establecieron recortes de gasto en partidas del presupuesto

consideradas superfluas por las autoridades, como cambios de vehiculos y

gastos de representacion.

ANDORRA

No se dispone de informacion sobre medidas
especificas para enfrentar la crisis.




Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Politica laboral
Se anunci6 un aumento del 20% del salario minimo.




Pais Politica monetaria y financiera

Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

ESPANA

Provision de liquidez en moneda nacional

Creacion del Fondo para la Adquisicion de Activos
Financieros, que aportara liquidez a las entidades

de crédito mediante la adquisicion de activos

de la maxima calidad crediticia. El Fondo tiene
una dotacién inicial de 30.000 millones de euros,
ampliables hasta un maximo de 50.000 millones
de euros.

Otras medidas

Avales del Estado a nuevas emisiones de deuda
de las entidades de crédito mediante el refuerzo
de su calidad crediticia y la autorizacién de
mejoras en las condiciones de acceso al crédito
para los bancos. El importe maximo de esta
garantia sera de 100.000 millones de euros.
También se autorizé al gobierno a adquirir titulos
emitidos por las entidades espafiolas de crédito
como forma de reforzar su capital.

El gobierno fortalecid el sistema de garantia de

depdsitos e inversiones y elevd la proteccion hasta

100.000 euros por titular y por entidad.

Creacion del Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria, con una dotacién de 9.000

millones de euros, para apoyar la reestructuracion

de entidades de crédito afectadas por la crisis.

Disminucion de impuestos, aumento de subsidios y beneficios
tributarios

Creacion de una tarifa eléctrica reducida dirigida a los consumidores
domésticos mas vulnerables y financiada por las empresas eléctricas.

Congelamiento de las tarifas eléctricas para los consumidores

con potencias contratadas de hasta 3KW, asi como para familias
numerosas, perceptores de pensiones minimas y hogares que tengan
a todos sus miembros en paro.

Deduccién de 400 euros al afio por contribuyente en el impuesto sobre
la renta de las personas fisicas.

Eliminacion del impuesto sobre el patrimonio.

Reduccion fiscal a pequefias empresas que mantengan el empleo
durante 2009.

Posibilidad de libre amortizacion de las inversiones en activos nuevos
adquiridos en 2009 y 2010 en el impuesto de sociedades.

Reduccién del 2% en el interés de demora y del 1,5% en el interés
legal del dinero, en lo que respecta al pago de obligaciones tributarias
y de la seguridad social.

A partir de 2009, los contribuyentes pueden solicitar una devolucién
mensual del IVA, en lugar de la devolucién anual.

Instauracion de un nuevo régimen de pagos fraccionados en el
impuesto de sociedades.

Prérroga indefinida de la deduccién por actividades de investigacion

y desarrollo en el impuesto de sociedades, que no desaparecera en
2012 como estaba previsto. De este modo, se elimina la incertidumbre
sobre el futuro tratamiento fiscal de estas inversiones. También se
amplia el &mbito de aplicacion a actividades realizadas en otros paises
de la Unién Europea, bajo ciertas condiciones.

Prérroga indefinida de la deduccion por actividades de investigacion,
desarrollo e innovacion en el impuesto de sociedades.

Anticipo de la deduccién por vivienda habitual.
Aumento o anticipacion del gasto

Aumento de la inversién publica en el ambito local mediante el Fondo
Estatal de Inversion Local, dotado de 8.000 millones de euros. El
reparto del fondo a los ayuntamientos se realizd de acuerdo con un
criterio de poblacién. A corto plazo, las actuaciones contribuiran a
dinamizar la economia y a favorecer la creacién de empleo. Las obras
financiables, que deben realizarse en 2009, incluyen: rehabilitacion
de entornos publicos urbanos, promocién industrial, infraestructura,
construccién de equipamientos sociales, proteccion del medio
ambiente y conservacion del patrimonio.

Financiamiento y apoyo a exportadores

Reforma del Convenio de Ajuste Reciproco
de Intereses para incentivar la concesion de
crédito a la exportacion.

Flexibilizacion del seguro de crédito a la
exportacion por cuenta del Estado.

Creacion de la linea de crédito FAD-PYME
con 40 millones de euros, asi como de la linea
CESCE-PYME para facilitar el acceso de
pymes a seguros de crédito a la exportacion a
un costo reducido.

Puesta en marcha del Plan Africa de
Exportaciones de Infraestructuras.
Instauracion del Plan de Apoyo a la
Internacionalizacion, dotado de 25 millones
de euros, que incluye, entre otras, medidas de
informacién, asesoria y formacion.

Linea especial de garantias, por 75 millones de
euros, destinada a apoyar el financiamiento de
las empresas exportadoras del sector del corcho.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Vivienda

Reduccién de hasta el 50% de las cuotas hipotecarias devengadas
entre marzo de 2009 y febrero de 2011, previo pacto con la entidad
financiera acreedora. Esto se limita a viviendas adquiridas antes de
septiembre de 2008 por un importe inferior a 170.000 euros.

Ampliacién del plazo para materializar la compra de una vivienda a

través de las cantidades depositadas en las cuentas de ahorro-vivienda.

Extensién de los plazos de préstamos hipotecarios durante dos afios a
partir de abril de 2008, sin costo en concepto de comisiones.

Ampliacion del plazo, en al menos dos afios, para transmitir una
vivienda a efectos de exencion por reinversion.

Lineas de garantia del Estado para facilitar el acceso a hipotecas en la
compra de viviendas protegidas.

Dentro del Fondo especial del Estado para el estimulo de la economia
y el empleo se contemplan 110 millones de euros como fondos
adicionales para rehabilitacién en el marco del Plan Estatal de Vivienda
y Rehabilitacion.

Plan Estatal de Vivienda y Rehabilitacién 2009-2010, que contempla
acciones para permitir el acceso de los ciudadanos a viviendas en
compra y alquiler y promover la urbanizacion de suelo para viviendas
protegidas. También incluye el Programa Renove, dirigido a rehabilitar
y mejorar edificios para aumentar su eficiencia energética, promover

el uso de energias renovables e integrar dispositivos de acceso para
personas con discapacidad. En total, el plan cuenta con un presupuesto
de 10.188 millones de euros y movilizara cerca de 34.000 millones de
euros en préstamos.

Linea ICO-Vivienda, dotada de 3.000 millones de euros, que concedera
financiamiento a los promotores inmobiliarios para transformar las
hipotecas sobre sus viviendas no vendidas en préstamos a largo plazo,
a cambio de incorporar dichas viviendas al mercado del alquiler por al
menos siete afos.

Linea ICO-FTVPO que contempla la ampliacién del aval del ICO por
hasta 5.000 millones de euros en 2009 para los Fondos de Titulizacién
de Activos que incorporen al menos un 80% de su activo en préstamos
destinados a la promocidn de vivienda de proteccion oficial.

Inversién, por parte de la Entidad Publica Empresarial de Suelo, de
300 millones de euros destinados a la compra de suelo y de 130
millones adicionales para su urbanizacion.

Anticipo de la deduccion por vivienda habitual.

Politica laboral

Aumento del 4% del salario minimo interprofesional
para 2009.

Reduccion fiscal a pequefias empresas que
mantengan el empleo durante 2009.

Flexibilizacién de los criterios para el aplazamiento de
pagos de las cotizaciones a la Seguridad Social para
las empresas que tengan problemas de liquidez y se
comprometan a mantener el empleo.

Plan extraordinario de medidas de orientacion,
formacion profesional e insercion laboral, anunciado
en abril de 2009. Con este plan, se busca reforzar las
tareas de apoyo a la busqueda de empleo, asi como
las ayudas para facilitar la movilidad geografica de las
personas en situacion de desempleo.

Formacién de titulados universitarios de entre 25 y
40 afios en situacion de desempleo. Esta medida
cuenta con 70 millones de euros para el periodo
2009-2010.

Bonificacion de 1.500 euros al afio en las cuotas de
Seguridad Social por cada trabajador desempleado
con carga familiar que las empresas contraten de
manera indefinida y a tiempo completo durante 2009
y 2010.

Bonificacion del 100% en las cuotas de Seguridad
Social por la contratacion indefinida de personas
desempleadas que reciban prestaciones por
desempleo. La empresa podra bonificar, como
maximo, el equivalente del importe que cada
trabajador tuviera pendiente recibir de la prestacion
por desempleo y tendrd la obligacién de mantener el
empleo del trabajador durante al menos un afo.

Incremento del porcentaje de capitalizacion de

la prestacion por desempleo, de manera de
aumentar las posibilidades de que los trabajadores
desempleados puedan convertirse en trabajadores
auténomos.

Aumento de las bonificaciones a las cotizaciones de
la Seguridad Social en el caso de contratacion de
trabajadores a tiempo parcial de manera indefinida.

Los trabajadores a tiempo parcial con jornadas muy
reducidas podran ser beneficiarios, al igual que los
desempleados, de las medidas del programa de
fomento de empleo.
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Fondo especial del Estado para el estimulo de la economia y el
empleo, dotado de 3.000 millones de euros destinados a proyectos en
sectores productivos estratégicos. Incluye tres tipos de actuaciones:

a) obras complementarias del Fondo Estatal de Inversién Local,
mejoras en edificios publicos, fondos adicionales para rehabilitacion
en el marco del Plan de Vivienda e infraestructura de transporte;

b) proyectos que lideren el cambio de modelo productivo y actividades
relacionadas con investigacion y desarrollo, turismo y medio ambiente,
y ¢) un plan para el sector automotor.

Intensificacion y aceleracion de la ejecucion de la obra publica.

Otras medidas

Linea de avales del Instituto de Crédito Oficial (ICO) por 3.000 millones
de euros sobre las deudas de municipios con empresas y autdnomos.

Autorizacién a las municipalidades para concertar operaciones de
endeudamiento a fin de financiar su déficit al 31 de diciembre de 2008.
Las operaciones seran por un plazo maximo de seis afios y deben ir
acompafiadas de un plan de saneamiento econdmico-financiero.

Declaracién de no disponibilidad de 20 millones de euros destinados a
gastos corrientes en 2008.

Recorte de 2.500 millones de euros en el presupuesto de gastos
del Estado para 2009, sin afectar partidas de inversion productiva,
proteccién social y retribuciones.

Freno al gasto publico en materia de personal, al reducir en un 70% la
oferta de empleo publico para la incorporacion de nuevos funcionarios.
Esto no afecta los servicios publicos considerados esenciales.
Asimismo, se congelaran los salarios de los altos cargos de la
Administracién General del Estado.

Aumento de impuestos sobre las labores del tabaco y sobre
hidrocarburos, lo que permitird incrementar la recaudacién en mas de
2.000 millones de euros anuales.




Politicas sectoriales

Politicas laborales y sociales Financiamiento multilateral

Pymes

Reduccién fiscal a pequefias empresas que mantengan el empleo
durante 2009.

Linea de crédito ICO-Liquidez, especifica para financiar circulante a
pymes. Esta linea excepcional contara con 10.000 millones de euros.
Posteriormente, se cred la linea ICO-Moratoria Pyme, que permite el
aplazamiento durante 2009 de los pagos de préstamos concedidos con la
linea ICO-Liquidez Pyme.

Extensién hasta 2010 de la linea FTPYME (fondo de titulizacion

para financiacion de pymes) creada en 2008. Esta linea consiste en
avales del Estado para garantizar valores de renta fija emitidos por
Fondos de Titulizacion de Activos que agrupen en su activo préstamos
concedidos a pymes.

Creacion de la linea de crédito FAD-PYME con 40 millones de euros,
asi como de la linea CESCE-PYME para facilitar el acceso de pymes a
seguros de crédito a la exportacién a un costo reducido.

Turismo

Dentro del Fondo especial del Estado para el estimulo de la economia
y el empleo se contemplan 430 millones de euros para proyectos de
turismo social y dependencia.

Plan Renove Turismo, que financiara inversiones de rehabilitacion
que contribuyan a incrementar el valor agregado de la oferta turistica
espafola.

Industria

Linea de crédito del ICO dirigida a los sectores manufactureros, con una
dotacion de 150 millones de euros.

Linea de crédito conjunta ICO-PYMAR, dotada de 200 millones de euros
en 2009, destinada a financiar la construccién de buques en los astilleros
espafioles privados.

Dentro del Fondo especial del Estado para el estimulo de la economia
y el empleo se contemplan 800 millones de euros para un plan dirigido
al sector automotor. Este monto se destinara al desarrollo de productos
y procesos productivos que mejoren la proteccion del medio ambiente,
aumenten la eficiencia energética y supongan una mejora de la
sostenibilidad y competitividad de las empresas del ramo.

Plan VIVE, con 1.200 millones de euros, para financiar la sustitucion de
vehiculos de mas de 10 afios de antigiiedad por otros nuevos menos
contaminantes.

Plan 2000-E para apoyar la compra de vehiculos nuevos, como
complemento una vez agotados los fondos del Plan VIVE. A través de
este plan, el gobierno central y las empresas del sector otorgaran un
subsidio de 2.000 euros por vehiculo.

En forma paralela, se implementara el Plan Moto-E, que subsidiara la
compra de ciclomotores y motocicletas nuevas a cambio de que se dé

de baja un vehiculo similar de més de cinco afios para los ciclomotores y
motocicletas pequefias y mas de siete afios para las motocicletas de mas
de 250cc.

Eliminacion del periodo de espera de un mes para
acceder al subsidio por desempleo.

Reorganizacion y adecuacion de las politicas activas
de empleo del Plan de Empleo 2009 en Trabajos

de Utilidad Social, lo que favorece la empleabilidad
de personas en paro mediante su contratacion para
realizar obras de interés colectivo y su participacion
en actividades formativas.

Cambios en el Servicio Pablico de Empleo Estatal,

en el dmbito de su competencia para gestionar las
prestaciones por desempleo, con el fin de incrementar
el nimero de usuarios y dar una respuesta efectiva a
la ciudadania.

Ampliacion temporal de la proteccién por desempleo
a los trabajadores que han agotado las prestaciones y
subsidios, con una prestacion adicional de 420 euros
por un maximo de seis meses.

Adopcion de tres medidas referidas a los expedientes
de regulacion de empleo con el objetivo de garantizar
la continuidad del tejido productivo y el mantenimiento
de los puestos de trabajo.

Transferencia de 16.898 millones de euros adicionales
al Servicio Publico de Empleo Estatal para que pueda
cubrir las prestaciones de desempleo sin incurrir

en déficit.

Politica social

Incremento de las pensiones minimas. Los aumentos
aprobados para 2009 representan un promedio del 6%.

Mas posibilidades de acceder a una beca educativa
al aumentarse los umbrales de renta méxima para su
obtencidn y crearse nuevas modalidades de becas.

A través del Plan Educa3 se pretende crear, entre
2008 y 2012, 300.000 nuevas plazas escolares de
calidad para nifios menores de 3 afios (primer ciclo de
educacién infantil). El plan cuenta con un presupuesto
de 1.087 millones de euros.

El gobierno asignd 121 millones de euros durante 2009
al Plan para la Reduccion del Abandono Escolar.

Hoja de ruta para la formacion profesional que incluye
medidas como la extension de los centros integrados
de formacién, la agilizacion de la elaboracion de
nuevos titulos, el fomento de la formacion a distancia,
la acreditacion de las competencias adquiridas a
través de la experiencia laboral y la creacién de un
programa de becas.

Estrategia Universidad 2015 basada en la excelencia
docente y cientifica, en la internacionalizacién y en la
mejora de la innovacion.
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Otras medidas

Ayudas a la competitividad de sectores estratégicos, que consisten en
préstamos sin intereses ni garantias por un maximo de 15 afios y hasta
el 100% del proyecto para empresas pequefias y el 70% en el caso de
las grandes empresas. Dichos proyectos deben mejorar la competitividad,
ademas de mantener o crear empleos, perfeccionar la calidad de

los productos y aumentar la seguridad en el trabajo. Las actividades
relacionadas se apoyaran con la generacion de nuevos productos, la
reingenieria de procesos productivos, la implementacion de sistemas
avanzados de produccion, los estudios de viabilidad técnica, la reduccion
del impacto ambiental y la formacion.

Linea de crédito ICO-Liquidez para empresas medianas, dotada de
6.000 millones de euros.

Linea de mediacién ICO-PROINMED para el financiamiento de proyectos
de inversién de empresas medianas. Cuenta con una dotacion de hasta
3.000 millones de euros para 2009.

Reaseguramiento de los riesgos del seguro de crédito asumido por
aseguradoras privadas. Esto se realizara mediante el Consorcio de
Compensacién de Seguros.

Conjunto de medidas orientadas a ayudar al sector del transporte

por carretera. Las medidas incluyen revisién del régimen juridico,
armonizacion normativa, incremento de la eficiencia energética, formacion
y ayuda ante el cese de actividad de los transportistas autonomos.

Plan de impulso y dinamizacién del transporte de mercancias por
ferrocarril, que consiste en mejorar la gestion del trafico ferroviario,
construir lineas de alta velocidad, ampliar la capacidad de la red existente
y reforzar la conexion entre la red ferroviaria y los principales puertos.

Sin contar la construccion de lineas de alta velocidad (que se incluye

en el Plan Estratégico de Infraestructuras y Transporte del Ministerio de
Fomento), este plan supondra una inversion de 4.717 millones de euros.

Plan Avanza2 2009-2012, que contara con 1.516 millones de euros
en 2009 y se enfocara en las tecnologias de la informacion y de las
comunicaciones (TIC). El plan se estructura en cinco ejes:

i) desarrollo del sector de las TIC;

i) capacitacion;

prestacion de servicios publicos digitales a personas y empresas;

iv) creacion de infraestructura, y

v) promocion de la confianza y seguridad en el area, asi como de la
inclusién social.

Plan de Ahorro y Eficiencia Energética 2008-2011. Se trata de una
iniciativa que contiene 31 medidas.

Creacion de una tarifa eléctrica reducida dirigida
a los consumidores domésticos mas vulnerables y
financiada por las empresas eléctricas.

Asignacion a las Comunidades Autonomas de una
inversion de 1.159 millones de euros para la ley de
dependencia, a los que se afiaden otros 400 millones
de euros procedentes del Fondo especial del Estado
para la dinamizacion de la economia y el empleo.

El objetivo de dicha ley es atender las necesidades
de las personas dependientes, facilitdindoles

una atencion publica de calidad, con el nivel de
dependencia como Unico criterio de acceso.
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Estado concedio garantias a las instituciones de
crédito con el objetivo de garantizar y renovar sus
operaciones de financiamiento y, de esta manera,
asegurar la liquidez en los mercados financieros.
En el marco de esta iniciativa, se concedieron
5.050 millones de euros a cuatro de las principales
instituciones de crédito del pais.

regresiva de los valores de reduccion del impuesto sobre la renta,
aprobacion de un régimen especial para los fondos y sociedades
de inversidn inmobiliaria y otras medidas para apoyar a propietarios
y arrendatarios que tengan dificultades para cumplir con los
compromisos financieros inherentes al bien inmueble.

Creacion de una escala de tasa reducida del impuesto de sociedades,
que beneficia principalmente a las pymes, y reduccion de los pagos
provisionales de las empresas.

Nuevo régimen fiscal de apoyo a la inversién basado en una serie
de incentivos fiscales a la inversion. Los principales cambios
contemplados son los siguientes:

i) deduccién del impuesto de sociedades por inversiones
realizadas en ciertas regiones para el apoyo de inversiones con
finalidad regional. La deduccién sera del 20% del monto total
para inversiones de hasta 5 millones de euros y del 10% para
inversiones superiores;
ii) - exencién del impuesto municipal sobre bienes inmuebles por un
periodo de hasta cinco afios sobre los edificios que constituyan
una inversion relevante;
exencion del impuesto municipal sobre las transferencias onerosas
de bienes inmuebles y del impuesto de estampillas relativas a la
adquisicion de edificios que constituyan una inversién relevante, y
ampliacién del régimen fiscal de las sociedades administradoras de
participaciones sociales para considerar las sociedades de otros
Estados miembros de la Unién Europea. Esta medida apunta a
apoyar la inversion e incentivar la deslocalizacién de capitales.

Extension del sistema de incentivos fiscales a las actividades de
investigacion y desarrollo empresariales, de manera que pueda
deducirse un 35% de estos gastos.

Autoliquidacion del IVA por la prestacion de bienes y servicios a las
administraciones publicas, por contratos publicos con un valor igual o
superior a los 5.000 euros.

Reduccion del limite de reembolso de IVA: el monto minimo para
solicitar el reembolso fue llevado de 10.600 euros a 3.000 euros.

Reduccién a 1.000 euros del limite minimo del pago especial por
cuenta aplicable al impuesto de sociedades con el objetivo de reforzar
la tesoreria de las empresas.

Aumento o anticipacion del gasto

Creacién de un mecanismo para el adelanto de los fondos comunitarios
concedidos a las empresas. Estos fondos son concebidos como un
sistema de incentivos directos para la realizacion de inversiones
productivas que busquen aumentar la competitividad, la innovacién,

la investigacion y el desarrollo tecnoldgicos y la capacitacion e
internacionalizacion de las empresas, en particular las pymes.

=

4.000 millones de euros.

Anticipacion de la devolucion del IVA resultante de
exportaciones.

Promocién internacional de la oferta portuguesa
de bienes y servicios en tres grandes areas:
diversificacion de mercado (principalmente a
mercados emergentes), consolidacion de cuotas

a productos y servicios portugueses en mercados
tradicionales (los Estados Unidos y la Union
Europea) y ensanchamiento de la base exportadora
(principalmente para facilitar el proceso de
internacionalizacion de las pymes). Estas acciones
incluyen medidas especiales de promocion para

el sector del corcho, en particular los corchos

para botella y los materiales de construccion y
decoracion a base de corcho, asi como para la
industria del calzado y el vestido.

Creacion de una linea de crédito de apoyo a la
exportacion y competitividad del sector agricola
y agroindustrial por un monto de 175 millones
de euros.

Otras medidas

Lineas de crédito por 550 millones de euros,
dirigidas a Angola, China, Mozambique y Santo
Tomé y Principe, para el financiamiento de
importaciones de bienes y servicios de origen
portugués por parte de estos paises.
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Financiamiento multilateral

Vivienda

Apoyo, a través de beneficios tributarios, a los propietarios y arrendatarios
que tienen dificultades para cumplir con sus compromisos financieros.

Pymes

Creacion de una escala de tasa reducida del impuesto de sociedades
que beneficia principalmente a las pymes.

Organizacion del Programa Finicia, que facilita el acceso al
financiamiento para la creacién de empresas de menor tamafio que
tradicionalmente encuentran mas dificultades para acceder al crédito
en el mercado financiero.

Creacion de lineas de crédito Pyme invierte (PME Investe I, Il y Ill), por
un monto total de 3.350 millones de euros, para promover la inversion
de estas empresas con mejores condiciones de financiamiento.

Posteriormente, se cre6 una linea de crédito adicional para pymes,
dotada de 2.000 millones de euros, que puede emplearse una vez que
las lineas Pyme invierte se hayan utilizado integralmente. Se contempla
otorgar créditos a las empresas en condiciones favorables y mediante el
uso de garantias prestadas por las Sociedades de Garantia Mutua.

Instauracion de un mecanismo de cofinanciamiento, dotado de

175 millones de euros, para operaciones de fusion y adquisicién

de pymes en el dmbito nacional e internacional. El Estado actuara
como socio financiero de las empresas en operaciones que superen
los 525 millones de euros, con una participacion maxima del 33%.
Asimismo, el programa PME Consolida otorgara 400 millones de euros
para reforzar la estructura de capitales de las pymes con el objetivo de
apoyar procesos de fusion, adquisicién o reestructuracién empresarial.

Creacion de un fondo de inversién en bienes inmuebles, de

100 millones de euros, dirigido a la adquisicién de inmuebles que se
integran al patrimonio de las empresas como forma de dotarlas de
recursos financieros inmediatos.

Construccion de un mecanismo para crear un sistema de incentivos
directos para la realizacion de inversiones productivas que busquen
aumentar la competitividad, innovacion e internacionalizacion de las pymes.

Creacion de instrumentos de capital de riesgo con el objeto de apoyar la
modernizacion y expansion de pymes nacionales mediante el refuerzo
del capital propio.

Apoyo transitorio a las pymes nacionales a través de una cobertura
adicional por riesgo de crédito a la exportacion. Este mecanismo
contara con 4.000 millones de euros.

Apoyo a la creacién de nuevas empresas por parte de desempleados, a
través de una linea de crédito especifica de 100 millones de euros.
Agropecuario

Financiamiento de proyectos de inversion en las areas de agricultura

y agroindustria, en el ambito del Programa de desarrollo rural.

Creacion de una linea de crédito de apoyo a la exportacion y
competitividad del sector agricola y agroindustrial por un monto de

175 millones de euros.

Politica laboral

Reduccion del 3% en las contribuciones a la
Seguridad Social a cargo del empleador, en micro y
pequefias empresas, de los trabajadores de mas de
45 afos.

Apoyo temporal y excepcional a las empresas en
situacion de reduccion temporal de actividades,
particularmente a través de la medida calificacion-
empleo.

Creacion de 12.000 practicas profesionales para
jovenes.

Pago de un apoyo a la contratacion (2.000 euros)
a la entidad empleadora, mas una exencién de dos
afos del pago de contribuciones a la Seguridad
Social, por el otorgamiento de contratos de trabajo
indefinidos a jévenes. EI mismo beneficio existe
para la contratacion de personas que han estado
desempleadas por un largo periodo de tiempo.

Reduccion del 50% de la tasa de la Seguridad Social
a cargo de la entidad empleadora por la contratacion
de personas de 55 afios y mas que hayan estado
desempleadas mas de seis meses.

Creacion de un nuevo programa de practicas
profesionales calificacién-empleo, destinado a
todos los desempleados que desean mejorar sus
calificaciones.

Apoyo a la creacion de nuevas empresas por parte
de desempleados, a través de una linea de crédito
especifica de 100 millones de euros.

Apoyo a la integracion de 30.000 desempleados
en instituciones no lucrativas, mediante el contrato
empleo-insercién, por un maximo de un afio.

Extension de la oferta de cursos de doble certificacion
para desempleados en las regiones que han sido
particularmente afectadas por el desempleo.

Politica social

Programas de combate a la pobreza, como la
extension de la aplicacién del complemento solidario
para los adultos mayores, el reforzamiento de la
proteccion a la invalidez absoluta y el refuerzo de los
programas de insercién laboral, social y comunitaria.

Proteccion familiar mediante la extensién del monto y
el nimero de beneficiaros del programa accion social
escolar, aumento del abono de familia, creacién de
un pase escolar para jévenes de entre 4 y 18 afios

y incremento de la proteccion a las personas con
discapacidad.
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Refuerzo del programa de modernizacién del parque escolar a través
de la anticipacion de gastos para la reconstruccién y modernizacion de
mas de 100 escuelas publicas.

Otras medidas

Programa de regularizacion extraordinaria de las deudas del Estado
con los proveedores privados. Con este programa se movilizaran
1.200 millones de euros para el pago de deudas vencidas por

la administracion publica. Asimismo, se instituye una linea de
financiamiento de mediano y largo plazo, cuyo monto puede alcanzar
los 1.250 millones de euros, para el pago de deudas a los proveedores
de las regiones auténomas y los municipios.

Creacion de instrumentos de capital de riesgo con el objetivo de
apoyar la modernizacion y expansion de empresas nacionales,
especialmente pymes, mediante el refuerzo del capital propio.




Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Turismo Refuerzo del programa de modernizacion del
Acciones de promocion externa con miras a aumentar el nimero de parque escolar a traves de la anticipacion de gastos
visitantes al pais. para la reconstruccion y modernizacion de més de

100 escuelas publicas en todo el pais.

Aumento temporal del apoyo social a las personas
que han estado desempleadas por un largo periodo
de tiempo. Este apoyo consiste en seis meses
adicionales de prestacion, bajo ciertos limites.

Industria

Apoyo extraordinario a la instalacién de 300.000 metros cuadrados
de paneles solares en el sector residencial y de 12.500 unidades
edlicas de microgeneracion de electricidad en el sector doméstico y
de servicios. Esto dinamizara la aglomeracién productiva (cluster) de
industrias nacionales de estas tecnologias y tendra efectos positivos
en los sectores de la metalurgia y los equipos eléctricos.

Inversiones en la red de transporte de energia eléctrica de alta tensién,
particularmente en la construccién de nueva infraestructura de red

que soporte la realizacion de proyectos nacionales que garanticen el
abastecimiento energético y generen convergencia de los precios de la
electricidad. Esto tendra efectos positivos en las industrias metalurgica,
de los equipos eléctricos y de la construccion.

Inversiones en redes inteligentes de energia que permitiran crear un
cluster de produccién de equipos eléctricos e impulsaran el sector de
la construccion.

Plan de apoyo especifico a las industrias de la madera y la fabricacion
de muebles, cuyas medidas suman un total de 150 millones de euros.
Esta iniciativa tiene cuatro ejes: financiamiento, apoyo a la exportacion y
promocion externa, ajuste del perfil industrial y tecnolégico del sector y
estimulo al empleo y la capacitacion.

Instrumentacion, por parte de las empresas del sector del corcho, de
un conjunto de proyectos con importantes repercusiones en la
capacitacion industrial y tecnoldgica del sector.

Lanzamiento de un concurso especifico para la industria del calzado
y el vestido, que consiste en un sistema de incentivos a las empresas
que realicen inversiones productivas innovadoras y de mejora
energética y ambiental.

Plan de apoyo al sector automotor, por un total de 900 millones de
euros, que consta de las siguientes medidas especificas:

i) programa de calificacion-empleo para el sector, que beneficiara a
unos 10.000 trabajadores, con un costo total de 70 millones de euros;

ii) linea de crédito especifica por 200 millones de euros para las
empresas exportadoras del sector;

iii) Implementacion de un nuevo modelo de acceso al seguro
de crédito;

iv) apoyo a proyectos de mejora de la eficiencia en los procesos
productivos y para el ajuste a nuevos perfiles de especializacion
en torno a vehiculos y tecnologia de bajas emisiones;

v) incentivos selectivos a la renovacion vehicular, e

vi) incentivos selectivos a la adquisicién y operacion de vehiculos
de cero emisiones.

Otras medidas

El Estado invertird en proyectos de mejora de la eficiencia energética
en un conjunto de edificios publicos con alto consumo de energia
(hospitales, universidades, tribunales y otros).




Pais Politica monetaria y financiera Politica fiscal

Politica cambiaria y de comercio exterior

PORTUGAL

POLITICA DEL BANCO CENTRAL EUROPEO (BCE)

Provision de liquidez en moneda nacional

El Banco Central Europeo (BCE) establecid
operaciones especiales para proporcionar liquidez
al sistema financiero. En octubre de 2008 se
adoptd un procedimiento de subasta a tasa de
interés fija en todas sus operaciones de mercado
abierto para proporcionar a los bancos toda la
liquidez que necesitaran, a la tasa de interés

de politica principal del BCE, contra una lista
expandida de garantias aceptables.

En mayo de 2009 se decidi extender de 6 a
12 meses la escala de vencimientos de estas
operaciones de suministro de liquidez.

También en mayo, el BCE decidi6 que el
Eurosistema adquiriria bonos garantizados
denominados en euros (valor nominal objetivo
de 60.000 millones de euros) emitidos en la
zona euro para aumentar el apoyo crediticio a la
economia a través de los bancos.

Cambios en la tasa de politica monetaria

Desde octubre de 2008, el BCE ha recortado
gradualmente su tasa de politica principal (tasa
de interés de las principales operaciones de
refinanciamiento) en 325 puntos basicos al 1%.

En la reunion del 3 de septiembre de 2009, el
Consejo de Gobierno del BCE decidi6 que las
tasas de interés de las operaciones principales
de refinanciamiento, del programa marginal

de préstamos y del programa de depdsitos se
mantendrian constantes en un 1%, un 1,75%y
un 0,25%, respectivamente.

Otras medidas

Tras la adopcion del plan de accién europeo en
octubre de 2008, los gobiernos de la zona euro
anunciaron medidas nacionales para respaldar al
sector bancario. Estas medidas incluian garantias
estatales para préstamos interbancarios, la
recapitalizacion de instituciones financieras en
dificultades, el incremento de la cobertura del
seguro de depédsito de particulares y programas
de rescate de activos.

Provision de liquidez en moneda extranjera

EI BCE tiene el objetivo de proporcionar liquidez
en moneda extranjera, sobre todo en ddlares.
Esto tiene como finalidad evitar la escasez y se
concretara por medio de lineas de canje con la
Reserva Federal de los Estados Unidos.




Politicas sectoriales Politicas laborales y sociales

Financiamiento multilateral

Inversiones en redes de banda ancha de nueva generacion para estimular
el desarrollo del pais, impulsar la dindmica empresarial y la generacion de
empleo, combatir la exclusion, fomentar la inversién extranjera y potenciar
el gasto en investigacion y desarrollo. La inversion esperada alcanzara

los 1.000 millones de euros y sera esencialmente ejecutada por los
operadores de comunicaciones. El Estado participara en la coordinacion
de los fondos asignados a este proyecto, asi como en la creacion de una
linea de crédito especifica por un valor de 800 millones de euros.







