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Antecedentes

* Las condiciones financieras internacionales han generado una restriccion de
liquidez a nivel global, que ha obligado a los bancos centrales a desarrollar
mecanismos para suministrar recursos de corto plazo al sistema financiero, a
efecto de reducir el riesgo sistémico y permitir el flujo adecuado de los medios de
pago en los diferentes mercados de negociacion de activos financieros.

* Por su caracter de economia pequeia y abierta, Costa Rica no es inmune a los
efectos de esta restriccion de liquidez internacional y puede verse afectada por los
efectos colaterales de caracter interno, sobre la disponibilidad de liquidez que los
intermediarios financieros locales requieren para el normal desarrollo de sus
actividades.

* El presente informe busca recopilar las principales acciones que han sido tomadas
por los bancos centrales de la region centroamericana, (incluida Republica
Dominicana y Panamad), a efecto de enfrentar los principales efectos de la crisis
financiera internacional. Se incluye una matriz resumen y un detalle de las
medidas tomadas por cada pais.

* Ademas como referencia se incluye finalmente como anexo, un cuadro resumen
de las principales medidas adoptadas por los bancos centrales en Estados
Unidos y Europa, especialmente dirigidos estos ultimos a acciones de rescate

financiero. L
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Cuadro Resumen

Medidas adoptadas por bancos centrales de la region

Guatemala

Inicio de adopcion de
medidas

Medidas Ventanilla para dotar de
liquidez en moneda
nacional y extranjera los
bancos del sistema, por
medio de la Mesa
Electronica Bancaria de
Dinero

El Salvador

30 de enero de 2009

Programa de Liquidez con
Recursos del BID para la
sostenibilidad del
Crecimiento por $400
millones

Honduras

27 de Noviembre del 2008

Reduccion de la parte no
remunerada del Encaje
legal moneda nacional y
extranjera para entidades
que no presten mas del
40% en consumoy
comercio

Autorizé a los bancos del
sistema financiero para
que ademas de computar
hasta dos puntos
porcentuales (2.0%) de las
inversiones obligatorias,
con las operaciones
nuevas de crédito en
moneda nacional
destinadas a la produccion

Reducciones en las Tasas
de Politica Monetaria
(TPM) y latasa de interés
aplicable para la Facilidad
Permanente de Inversiéon
(FPI), buscando incentivar
al sistema financiero
nacional a brindar mayor
acceso a financiamiento a
los sectores econémicos

\
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Nicaragua

Promulgacion de un Plan
de emergencia econémico
aprobado por el Gabinete
Econdmico, el cual busca
programa de defensa de la
produccion, el crecimiento
y el empleo, para
conservar la estabilidad
macroeconomica

Mantener en el 2009 la
micro devaluacion del
cérdoba frente al délar, que
se seguira manteniendo en
un 5 por ciento anual
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Cuadro Resumen
Medidas adoptadas por bancos centrales de la region

Inicio de adopcioén de
medidas

Medidas

Costa Rica

3 Nov. 2008

Reglamento sobre
operaciones especiales
para enfrentar
requerimientos
extraordinarios de liquidez

El 11 de febrero del 2009
un crédito por $500
millones con el Banco
Interamericano de
Desarrollo (BID) que
servira para ofrecer lineas
de financiamiento a los
bancos comerciales.

Panama

10 de febrero de 2009

Programa de Estimulo
Financiero (PEF), como
una iniciativa
gubernamental por medio
de la cual se dispone de
$1,110 millones de délares,
para asegurar la
estabilidad econémica, el
crecimiento del empleo y la
actividad comercial

Republica
Dominicana

11 de febrero de 2009

Acordd reducciones en la
tasa de interés de los
Depdsitos Remunerados
de Corto Plazo (Overnight)
y la tasa de interés
Lombarda

medidas adicionales
orientadas a reactivar el
crédito dirigido a los
sectores productivos, y
contribuir a promover el
crecimiento econémico
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Guatemala

* Actualmente el Banco de Guatemala tiene una ventanilla para
dotar de liguidez en moneda nacional a los bancos del sistema,
por medio de la Mesa Electronica Bancaria de Dinero (MEBD),
con las siguientes caracteristicas: Plazo: 7 dias; Tasa de Interés
Lider mas 150 PB; Garantias: Titulos publicos en moneda
nacional y moneda extranjera; Monto: llimitado

* La Junta Monetaria decidio recientemente la utilizacion de un
mecanismo para dotar de liquidez en USD a los bancos del
sistema, por medio de la MEBD de manera temporal (hasta el 31
de enero de 2009), bajo las siguientes caracteristicas: Plazo:
hasta 90 dias; Tasa de Interés: LIBOR mas un margen,;
Garantias: Titulos publicos en moneda extranjera y moneda
nacional; Monto: hasta US$275.0 millones (que equivale al 50%
del total de vencimientos en periodo, mayor al requerido por los
bancos).

* Fuente: Conferencia dictada ante la ASOCIACION CENTROAMERICANA PARA LA
VIVIENDA por el Lic. Julio Roberto Suarez Guerra Vicepresidente Banco de Guatemala

€E F INANZAS lST RUCTURADAS © Finanzas Estructuradas 2009  Planes de Bancos Centrales antes Crisis Financiera 5 CAMARA DE BANCO
-,' [Vv\w\ F ;



El Salvador

]
)
I

Encaje Minimo Legal: A partir de la vigencia de la Ley de
Integracion Monetaria (enero/2001), el encaje fue sustituido por la
reserva de liquidez, la cual puede ser diferenciada segun la
naturaleza de los depositos y obligaciones; actualmente su
porcentaje maximo es del 25%.

Programa de Liquidez con Recursos del BID parala
sostenibilidad del Crecimiento por $400 millones: (30 de
enero de 2009) Las instituciones financieras que participan en el
programa del BID, tienen un plazo de 20 dias habiles después de
cada desembolso, para colocar los recursos recibidos e informar
al Banco Central de Reservas sobre su utilizacion. Es asi como,
las instituciones participantes han reportado que los recursos
desembolsados en diciembre de 2008, se colocaron en 178
nuevos creditos.
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Honduras

BOLETIN DE PRENSA No0.18/08 del 27 de Noviembre del 2008

La primera medida es la reduccion del porcentaje requerido de
reservas de encaje legal no remunerado en moneda nacional, para
aquellas instituciones del sistema bancario que concentren sus
carteras de crédito en moneda nacional, en actividades distintas al
consumo Yy al comercio en una proporcion igual o superior al 60%,
con lo que ese requerimiento para dichas instituciones pasara de 5%
y 12% actual a 0% a partir de la catorcena que inicia el 6 de
diciembre de 2008.

La segunda medida reduce en cinco (5) puntos porcentuales el
encaje adicional en moneda extranjera, para aquellas instituciones
del sistema bancario que destinen sus carteras de crédito en
moneda extranjera a actividades productivas distintas al consumo y
al comercio, en una proporcion igual o superior al 60%, con lo que el
encaje adicional en moneda extranjera, para dichas instituciones,
pasara de 14% actual a 9%.
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Honduras

e BOLETIN DE PRENSA N0.19/08 del 27 de Noviembre del 2008

* Autorizé a los bancos del sistema financiero para que ademas de computar
hasta dos puntos porcentuales (2.0%) de las inversiones obligatorias, con las
operaciones nuevas de crédito en moneda nacional destinadas a la
produccion de granos basicos; tambien puedan computarse, dentro de estos
dos puntos, las operaciones nuevas de crédito dirigidos a los sectores
productivos, preferentemente preexportacion, agropecuario, maquila,
construccion de vivienda y mediana y pequeiia empresa. Con esta medida se
pone a disposicion una liquidez de aproximadamente L.1,800 millones.

* Adicionalmente, el Directorio del BCH decidio reducir en 25 puntos basicos la
Tasa de Politica Monetaria (TPM), para ubicarla en ocho punto setenta y cinco
por ciento (8.75%) anual, a partir del martes 2 de diciembre de 2008.

* Finalmente, el Directorio del BCH reitera que continuara observando de cerca
el desenvolvimiento de la actual crisis financiera internacional y que actuara
oportunamente, en aras de garantizar el correcto funcionamiento de la
economia nacional.
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Honduras

e BOLETIN DE PRENSA No0.21/08 del 12 de Diciembre del 2008

* El Directorio del BCH decidi6 reducir en 100 puntos basicos la Tasa
de Politica Monetaria (TPM) para ubicarla en siete punto setenta y
cinco por ciento (7.75%) anual, a partir del martes 16 de diciembre
de 2008.

* Adicionalmente el BCH reviso la tasa de interés aplicable para la
Facilidad Permanente de Inversion (FPI), la cual sera equivalente a
la Tasa de Politica Monetaria (TPM) menos cinco puntos
porcentuales (TPM 5.0 pp). Con esta medida el BCH busca
Incentivar al sistema financiero nacional a brindar mayor acceso a
financiamiento a los sectores econdémicos.
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T
Nicaragua I

* El presidente del Banco Central de Nicaragua (BCN), Antenor Rosales, exhorto a realizar 'un
gran esfuerzo nacional' para darle prioridad a todas las acciones que permitan producir, crecer
y defender el empleo.

* Rosales informo en una rueda de prensa, que el presidente Daniel Ortega, explicara el
contenido de un 'plan de emergencia econdmico’, que ya fue aprobado por el Gabinete
Economico de este pais.

* Agrego que el plan esta contenido en un programa de defensa de la produccion, el crecimiento
y el empleo, para conservar la estabilidad macroecondémica con disciplina fiscal, que permita
tener disefiado para 2009 la micro devaluacion del cordoba frente al délar, que se seguira
manteniendo en un 5 por ciento anual.

* Afadio que son cinco los ejes sobre los cuales ese programa va a avanzar en la meta de
disminuir los efectos de la crisis financiera y economica internacional en Nicaragua.

* Manifesto que esa crisis se va a presentar en los paises pobres, por la via de la disminucion
del crecimiento econdémico, indicadores menores en materia de exportaciones, flujo de
remesas y desaceleracion del crédito, lo que implicaria una ralentizacion econémica y mayor
desempleo.

* El plan de Ortega incluira el conjunto de medidas concretas que los nicaraglienses y el
Gobierno en particular van a impulsar en 2009, para impedir que se profundice la crisis
financiera internacional en la economia de este pais.

* Rosales apunté que el BCN cuenta con $1.113 millones de dolares de reservas
internacionales, mas del doble de la base monetaria del pais 'lo que garantiza una situacion de
libre convertibilidad de la moneda para poder comprar las divisas que queramos'.

pt
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Costa Rica

* Reglamento sobre operaciones especiales para enfrentar
requerimientos extraordinarios de liquidez (3 Nov. 2008):
Habilita una linea de crédito especial del BCCR para los
iIntermediarios financieros sujetos a la supervision de la SUGEF,
con el proposito de que puedan atender eventuales necesidades
de liquidez.

* El Banco Central firmo el 11 de febrero del 2009 un credito por
$500 millones con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
gue servira para ofrecer lineas de financiamiento a los bancos
comerciales.
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Panama

e Carece de Banco Central, No obstante, por virtud de disposiciones legales y de
convenios internacionales, el Banco Nacional de Panama ejerce algunas actividades
gue son tipicas de un banco central desde 1904.

* Encaje Minimo Legal: En Panama no existe el encaje legal en virtud de su sistema
monetario.

* Martes, 10 de febrero de 2009 Torrijos crea Consejo Directivo para administrar
Programa de Estimulo

* Elinstrumento legal dispone que la permanencia o duracion de las funciones de este
consejo, sea de caracter temporal y su prolongacion dependera de las circunstancias
relacionadas con la crisis que amenaza a la economia y al sistema financiero.

* El Secretario de Comunicacion del Estado recordd que recientemente, el presidente
Torrijos anuncid la puesta en marcha de este Programa de Estimulo Financiero (PEF),
como una iniciativa gubernamental por medio de la cual se dispone de $1,110 millones
de délares, para asegurar la estabilidad econdmica, el crecimiento del empleo y la
actividad comercial lograda durante los ultimos afos en el pais.

* Finalmente el vocero presidencial concluy6 que esta decision se fundamenta en la
responsabilidad que tiene el Gobierno, de llevar adelante un programa de apoyo
financiero a los distintos agentes economicos clientes de bancos que requieran fondos
para afrontar las dificultades economicas, principalmente de provision de credito.
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Republica Dominicana -ﬁ-

* El Banco Central de la Republica Dominicana, en reunion extraordinaria de
politica monetaria celebrada el 11 de febrero de 2009, decidio bajar la tasa
de interés de los Depdsitos Remunerados de Corto Plazo (Overnight) a 6.0%
anual y la tasa de interés Lombarda a 11.50% anual.

* En adicion al recorte de las tasas de politica monetaria, la Junta Monetaria
aprobo en su reunion del Jueves 12 de febrero, medidas adicionales
orientadas a reactivar el crédito dirigido a los sectores productivos, y
contribuir a promover el crecimiento economico en un entorno de baja
inflacion.

* Las medidas de reduccion de tasas e incentivo al credito, estan orientadas a
acelerar el canal de transmision de las tasas de interés, el cual en
condiciones normales opera con un rezago para un traspaso completo. En
términos generales, se espera que un impacto mas rapido en las tasas de
interés del sistema financiero, contribuya al mejor desenvolvimiento de la
economia en un contexto de inflacion reducida y estabilidad
macroecondmica. En ese sentido, el Banco Central continla supeditando
sus decisiones con respecto a la tasa de interés de politica, al
comportamiento de la inflacidon y sus principales determinantes.
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Informe Cepal

* Lareaccion delos gobiernos de América Latinay el Caribe
frente a la crisis internacional: una presentacion sintética de
las medidas de politica anunciadas hasta el 30 de enero de
2009; Barcena, Lopez, Kacef, Frishman, 30 de enero de 2009.

* “Frente a una situacion como la reinante, cabe esperar que, en
el corto plazo, los bancos centrales desplieguen una intensa
actividad para otorgar liquidez a los sistemas financieros locales,
en moneda local y en moneda extranjera, a fin de permitir el
normal funcionamiento de los mercados de credito locales o
proporcionar recursos para el financiamiento alli donde estos no
llegan. Esto es esperable, ademas, porque los instrumentos
monetarios permiten una velocidad de reaccion mayor que las
politicas fiscales, cuyo impacto es mas lento y gradual.”
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Informe Cepal

ARGENTINA

* Reduccién del encaje en dolares y otras medidas que implicaron una
disminucion del encaje efectivo 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
pProximos seis meses.

* Triplicacion de la linea de crédito del BCRA para los bancos locales.
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Informe Cepal I

BOLIVIA
* Disminucion del ritmo de absorcidon de liquidez mediante operaciones de
mercado abierto (segundo semestre de 2008).

L
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Informe Cepal

BRASIL
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Reduccion de los encajes efectivos.

Agilizacion de operaciones de redescuento (septiembre de 2008). Autorizacion para
adquirir carteras de bancos pequefos y medianos y para otorgar créditos en moneda
extranjera (septiembre de 2008).

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.

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

Autorizacion al banco central para otorgar préstamos a los bancos con garantia de las
carteras de crédito. El banco central ofrecio préstamos a empresas para facilitar la
refinanciacion de sus deudas externas (para lo que puso a disposicion hasta 20.000
millones de ddélares de las reservas del pais). Se estima que esta medida beneficiara a
cerca de 4.000 empresas.

El 21 de enero de 2009 el banco central disminuyé 100 puntos basicos su tasa de
interés de referencia (del 13,75% al 12,75%).


https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/flags/br-flag.html

Informe Cepal

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

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

Flexibilizacion transitoria del encaje bancario.

El 8 de enero de 2009 el banco central disminuyd 100 puntos basicos la tasa
de interés de politica monetaria (del 8,25% al 7,25%) y anuncio posibles
recortes en el futuro, segun la evolucion de la inflacion.


https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/flags/ci-flag.html
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Informe Cepal -

COLOMBIA

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

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

Sustitucion temporal de las subastas de contraccion monetaria mediante la
implementacion de depositos remunerados no constitutivos de encaje. El 19
de diciembre de 2008 el Banco de la Republica de Colombia disminuyo 50
puntos basicos su tasa de intervencion, que llego al 9,5%.

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

Se aprobd 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 dolares
destinados a suplir eventuales faltantes en caso de agudizarse la crisis
financiera global. "
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Informe Cepal ﬁ

ECUADOR

* Crédito tributario del 12,5% del monto destinado a créditos para el sector productivo
sobre los aportes de nuevo capital del sector financiero.

e Establecimiento de un impuesto mensual sobre los fondos disponibles e inversiones
gue 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 Companias.

=, |
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Informe Cepal

GUATEMALA
* Flexibilizacion temporal y moderada del computo del encaje bancario (noviembre de
2008).

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

* Se activaran en el Congreso Nacional los procesos relativos a los préstamos
comprometidos con organismos multilaterales, se gestionara con organismos regionales
e internacionales el mantenimiento de lineas de crédito a los bancos del sistema
financiero y se acelerara la negociacion de lineas de crédito contingentes con
organismos financieros internacionales.
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Informe Cepal

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

* Lineas de crédito temporales de aproximadamente $106 millones para préstamos
hipotecarios para viviendas nuevas (noviembre de 2008).

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

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

~
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Informe Cepal

MEXICO
* Lineas adicionales de financiamiento de corto plazo para la banca.

* 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 doélares. 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.

e ElBanco de México anuncio el 16 de enero de 2009 una reducciéon de 50 puntos
basicos de su tasa objetivo de politica monetaria, que llego al 7,75%.

~
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Informe Cepal I

NICARAGUA

* Através del Sistema de la Integracion Centroamericana (SICA) se solicito al BCIE
extender una linea de crédito a sus miembros para otorgar créditos a sus bancos
centrales y privados.

”—t
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Informe Cepal

PARAGUAY

Reduccion de encaje legal para depdsitos en moneda nacional y extranjera (principios
de octubre de 2008).

Reduccion de la curva de tasa de interés referencial de colocacion de los instrumentos
de regulacion monetaria de un 1%. A mediados de noviembre de 2008 volvio a
reducirse la curva de tasa de interés referencial.

Habilitacion de una linea de liquidez para las entidades financieras de plaza,
denominada facilidad de liquidez de corto plazo con reporto de instrumentos
deregulacion monetaria (FLIR). A mediados de noviembre de 2008 se ampli6 la linea
especial de liquidez.

Fortalecimiento del Banco Central del Paraguay mediante la adopcion de un esquema
gue le permita un adecuado nivel de capitalizacion para desarrollar una politica
monetaria de acuerdo con la coyuntura internacional.

Aumento de las provisiones bancarias de hasta el 1,5% del total de la cartera de
créditos para las entidades que no cumplan las exigencias de la banca matriz.
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Informe Cepal

PERU

* Se redujeron los encajes legales en dos ocasiones (octubre y
noviembre de 2008), tanto en moneda nacional como extranjera.

* Se aumentaron los plazos de los creditos que el Banco Central
de Reserva del Peru otorga a algunas instituciones financieras.
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Informe Cepal -ﬂ-

REPUBLICA DOMINICANA

* 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 algun otro titulo
elegible.
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Informe Cepal

URUGUAY

* Recompra adelantada en dos etapas de titulos emitidos por el ente emisor,
existiendo la posibilidad de contar con liquidez en moneda nacional o en
dolares (noviembre de 2008).

* Canje por efectivo de certificados de devolucion de tributos a los
exportadores que ya sean exigibles en el Banco de la Republica Oriental del
Uruguay (BROU), lo que permitira a las empresas obtener fondos por 100
millones de ddlares.
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Anexo

Principales Medidas Adoptadas a nivel
Internacional por las prinicipales autoridades
en EEUU y Europa

Anexo tomado de: http://juanst.com/wp-content/uploads/2008/10/planes-anticrisis-
resumen-medidas.pdf
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