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LATAM y Covid-19:
Entender las restricciones de politica
economica para disenar la salida

Mayo 2020



Nuestra vision

Latinoamérica debe evitar una nueva década perdida

La region se vera fuertemente impactada por la crisis del COVID19.
La recuperacion llegaria en 2021, pero los riesgos son a la baja.
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Mayor caida desde la Gran Depresion de 1930.
Supera la prevista a nivel global (-1.8%) y para EE.UU. (-3.8%)

Recuperacion econdmica modesta, sin alcanzar niveles pre-crisis. Algo
por debajo del promedio global (+3.4%).

Paquete de medidas para contrarrestar efectos adversos de la
pandemia. Los mas significativos: Peru (12% del PIB); Brasil (10.3%); Chile
(5.7%);

Externo: rebrote de la pandemia en el mundo
Local (mas significativo): Agravamiento de los desbalances ya
existentes. Deterioro socioecondmico; déficits fiscales y externos.
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Nuestra vision
Los mayores riesgos se asocian a la presencia de vulnerabilidades

externas y domésticas
2019 (en % del PIB)

Expo Prod. Gastode  Recepcion PIB PIB
Bce. fiscal Deuda Primarios . o 4o rerlzlesas Bce. cta. 2020° 2021°
global publica (2018, % corriente Var.%a/a Var.%a/a

expo tot.) Pais (2018)

Argentina -1.0 -6 3.3
Brasil
Chile

Colombia

-3.8
A

-2.8

-2.3

Ecuador -1.3

El Salvador -3.1
Honduras -

México -1.7

Panama -3.1

Peru

Rep. Dominicana -3.1

LatAm* -3.6 61.2 54.5 6.1 8.6

*Promedio ponderado por tamafio de la economia (PIB PPP) para los paises bajo consideracion.
MAP Fuente: MAP en base a FMI, Banco Mundial, EIU y fuentes oficiales.
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Nuestra vision

Una guia para el disefio de la politica econdmica para enfrentar la crisis

La crisis del COVID19 encuentra a la region sumida en el peor desempefio econ6mico
de los ultimos 40 afos. En este escenario, las politicas regionales deberan ser

consistentes, atendiendo diferentes objetivos temporales:

LO INMEDIATO
(mayo-junio)

Evitar una destruccion masiva
de valor: que cierren
empresas y haya despidos
masivos

Esto puede implicar en este
periodo que se implementen
algunos cambios temporarios en
las reglas de juego en materia de
regulatoria (comercio exterior,
laboral, logisticos, etc.)

CLAVE: EVITAR DISRUPCION
FUERTE DE LA ECONOMIA

Darle vigor a la recuperacion:
que la caida sea lo mas corta
posible y el repunte tenga
forma de “V”

Reactivar la economia requerira
una liberacion inteligente de las
restricciones sanitarias

CLAVE: PONER EN MARCHA LA

PRODUCCION CUANTO ANTES

No destruir los incentivos
economicos para producir e
invertir

Se requiere evitar danar los
factores de crecimiento de largo
plazo, particularmente en

relacion al marco regulatorio
(laboral, impositivo, etc)

CLAVE: SOSTENER LA
RECUPERACION EN EL TIEMPO

Un deterioro permanente del marco para la produccion y las inversiones podria llevar a
América Latina a transitar una nueva década perdida entre 2015y 2025.

MAP
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Escenario internacional:
Un cisne negro de
dimension global



Escenario internacional — Un cisne negro de dimension global
La economia mundial vive una crisis sanitaria y econdémica sin
precedentes, y que dia a dia evoluciona sin un camino predecible

1. ;Qué esta pasando en el mundo?

v' Desempeiio débil pre-Coronavirus

v" Un mundo que ya estaba en plena
transformacién

v" Irrupcién del COVID-19 como

2. ;Como actuan los gobiernos?
acelerador

v Trade off Salud/Economia
v" Coordinacion de la politica
econdmica

v Andlisis de casos

3. Impacto econdmico previsto

v" La forma de la salida: “V”, “U” “W” o"L”

v Impacto sectorial: mayores
perdedores, y posibles ganadores

v" Por dénde ser3 la solucion?

MAP
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Escenario internacional - 1. ;Qué esta pasando en el mundo?
El COVID-19 irrumpe en un mundo en desaceleracion e inmerso en

crecientes tensiones

Desaceleracion Tensiones en aumento Pandemia de COVID-19

Liderazgo Global 3,94—7,805 casos

totales*
China 21%
del total de 271 ) 719 muertes *

solicitud de patentes en

2018 -44.8%

+3.5% PIB
+3.1% Comercio

2015-2019

Por primera vez en 40 anos, el
comercio mundial crece
menos que el PIB

-1 pp Vs EE.UU. Pedidos de exportaciones
En el promedio 1978-2018 abr-20 vs ene-20. Impacto

China sdlo representaba 8% econdmico significativo

del total

*Al 08/5

MAP
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Escenario internacional - 1. ;Qué esta pasando en el mundo?
De hecho, lIa economia global venia desacelerando su crecimiento, de la
mano de crecientes tensiones comerciales y geopoliticas...

Crecimiento PIB vs comercio mundial 2 O 1 5-2 0 19
1) . ’
Var. % anual Por primera vez en décadas, el
15 —P[B mundial =Volumen de Comercio mundial comercio mundlal Crecio a una
tasa menor a la del PIB
10 -
Factores Factores
5 - politicos econodmicos
3.0
1.1
0/IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII2019
PIB Comercio
-5 - 1980-1989 3.1 4.5
1990-1999 3.1 6.6
2000-2009 3.9 5.2 u
_10 _
2010-2014 4.1 6.1
2015-2019 3.5 3.1
-15 - Fuente: FML
N F O 0O N FT OV OO NFTOVWUODON T VO O
[co e ol e ol oo liNe) o) NNe)Nie)Nie ) Ne el e RNl o TR RS EE A
[e) W) NNe) o) Nie)Nie)Nie)Nie)Nie) W R e R R e e R R e R e R e R o)
™ ™ = = = AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN
MAP ) ) )
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Escenario internacional - 1. ;Qué esta pasando en el mundo?
..en particular, entre China y Estados Unidos, que se disputan el
liderazgo de la cuarta revolucion industrial

Solicitudes mundiales de patentes. Por origen.

W EE.UU.
B China Creciente
Japon innovacion y
® Alemania agregacion de
Corea valor
m Otros
Liderazgo en
5G
1978 -2018 2018

Fuente: WIPO Statistics Database.

La lucha por el predominio tecnologico esta desencadenando un cambio
fundamental en los patrones de produccion y comercializacion de escala global

MAP
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Escenario internacional - 1. ;Qué esta pasando en el mundo?
En este escenario irrumpe la pandemia del Coronavirus, un cisne negro
de dimension global

Mapa de casos de Coronavirus. Casos confirmados acumulados.

NORTH

AMERICA

SOUTH
AME I A

AUSTRALIA

Fuente: Universidad Johns Hopkins. Whiting School of Engineering.
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Escenario internacional - 1. ;Qué esta pasando en el mundo?
..ocasionando una disrupcion econémica generalizada, en particular
en los volumenes mundiales de comercio

Nuevos pedidos de exportacion y volumen de comercio mundial
Indice y variacion % interanual

75,0 - - 10,0
70,0 - - 8,0
-44..8%
65,0 - - 6,0
60,0 1 [ 40 ;/arlacmn pedidos
e exportaciones
55,0 - 49.5 1L 2,0 P
—_— Ene-20 abr-20 vs ene-20
50,0 T T T T T T T I T T 0’0
45,0 - - 2,0
40,0 [ 40 Se,adel.ant.a.unzil
caida significativa
35,0 - - -6,0
en el volumen de
30,0 | e===Nuevos pedidos de exportacion* - -8,0 :
. dial var. o . 27.3 comercio global
25,0 - ====Comercio mundial, var. % a/a (Eje sec.) Abr-20 |- -10,0
D~ 0~ D~ D~ D~ o0} co o0} [e0] o0} [e0] (o)) (o)) (o)) (@) o (@) e} (@]
AR B B B B B B B B A Y
R T T G R s B GRS S R
EEAFEEEEREEEEERGIE G 8

*Lecturas por encima de 50 indican expansién, por debajo de ese nivel indican contracciéon
Fuente: IHS Markit y CPB

MAP
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Escenario internacional - 1. ;Qué esta pasando en el mundo?
En términos econdmicos, se trata de una crisis doble -global y local- y
plagada de encadenamientos...

Pago por

exportaciones
Shocks de
demanda Shocks de
i i demanda
internacional Resto del Mundo R

Gastos del Consumidor
Pago por
importaciones

Interrupcion de la
cadena de suministros

Cierre de tiendas, .
. . Adquisiciones

restricciones de viaje, etc .
del Gobierno

m/—\

Cadenas de
suministros
nacionales

Cadenas de suministros
internacionales

ﬁ

HogareonbiernM egocios

Transferencias Impuestos

Ahorros Quiebras

Despidos laborales, Salarios
reduccién de horas,
etc

\

Sector Financiero Inversiones

MAP
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Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
La reaccion en materia de salud no fue inmediata en muchos casos,
pero en términos economicos la respuesta es contundente

v &

Paquetes de estimulo récord China nos cuenta la

Trade off salud-economia . 1
historia por adelantado

3.9 M casos mundiales

COVID-19* 959% empresas grandes del

principal cinturén industrial

USD 6,000 MM estan abiertas por completo
28% del PIB

271,700 muertes

COVID-19* 259% pequefias y medianas

empresas aun estan cerradas

50.8

PMI abril-20 en zona de
UsD 1,360 MM expansion, por sobre niveles

7.4% del PIB pre-COVID-19

-5%.-10%

Shock econdémico

*Al 08/5
MAP
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Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
Dado que su origen es sanitario, en el corto plazo los gobiernos se
enfrentan a un trade off entre salud y economia

-8.49% var. % a/a enero/marzo-20
produccién industrial

* Reabre capacidad productiva

e 50.8 PMI abril-20 se mantiene en zona
de expansion (35.7 febrero; 52.0 marzo)

G ‘ ' 215,858 casos* ? 260,117 casos*
29,958 muertes ~ 26,299 muertes

Economia

e USD 1,360 MM Paquete de
estimulo (7.4% del PIB)

g Nuevo epicentro mundial

o 22.0% de la fuerza laboral solicitd

Shock
eC(())r('i()mico O seguro de desempleo (14-mar/02-may)
S e USD 6,000 MM Paquete de
estimulo histérico (28% del PIB)
*Al 08/5

MAP
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China

Enero/Febrero-20

Bloqueo total a la
produccion industrial
(excepto esenciales) en
provincias afectadas.

Marzo-20

Reapertura capacidad
productiva.

95% empresas grandes en el
principal cinturén industrial
estan abiertas por completo.
% de pequenas y medianas

empresas aun estan cerradas.

Restricciones vigentes sobre
desplazamientos impiden a
los empleados llegar a sus
trabajos.

©

Europ

Parada total de fabricas de la

industria automotriz (2 M de
unidades no producidasy 1.2
M de puestos de empleo
afectados).

Italia: Cierre de toda la
produccion industrial
(excepto esenciales) durante
15 dias. Suspension de todas
las actividades comerciales,
excepto esenciales.

En general, alivio de
bloqueo a partir de 22
quincena Abril-20.

Parte del sector industrial y
la construccion vuelven al
trabajo. En varios paises
reabren algunos comercios
bajo estrictas medidas
sanitarias, desde Mayo-20.

Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
.Como se da el trade off en la practica?

(I

Estados Unidos

Cierre de negocios no
esenciales, incluidas las
fabricas (suspension de
operaciones -total o parcial-
a partir de la tltima semana
de Marzo-20) en estados mas
afectados.

En estados menos afectados,
menor produccion industrial
por limitaciones estatales.

Regulaciones varian estado
a estado (no dependen del
gobierno federal).

Reinicio Principales
fabricantes de autos (Ford,
Toyota) con planes de
reactivar produccion de
vehiculos durante Abril-20.



Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?

Para intentar ponerle una cota al trade off, a las medidas sanitarias se
han sumado grandes paquetes de asistencia fiscal, apoyados por
politicas monetarias laxas

o H=

\ 4
Tamano del ~—
paquete fiscal y UsSD 394 MM USD 6,000 MM uUsD 1,360 MM
monetario 2.8% del PIB 28% del PIB 7.4% del PIB

mm

Financiacion de deuda

&z

Apoyo al empleo 4 7

Impuestos

NN

Costos empresariales

Otras medidas financieras

8988 %

Clima de negocios

Demanda

]

Regulaciones
Asesoria empresarial < 7
Produccion

Actualizacion empresarial 7

18
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Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
La experiencia china puede adelantarnos hacia donde ira el mundo:
;bloqueos rapidos, recuperacion rapida?

« 23/01: Confinamiento de 56 M de personas
e C(Cierre de 8 ciudades de la provincia de Hubei (incluida
Wuhan, origen de la pandemia.

Impacto econémico: mayor caida en la actividad econéomica de la historia china

3 5 7 Indice de Gesti6n de
u Compras (PMI)

Febrero-20

Minimo historico desde 2005

-79.00 ..

Var. % interanual febrero-20
Mayor caida mensual historica

MAP

1 3 5 O Produccion

- [ /() industrial
Var. % interanual promedio enero/febrero-20
Mayor baja desde 1990

1 6 1 O Inversion en
- [ /() activos fijos

Var. % interanual promedio enero/marzo-20
Peor registro historico

Economic and Business Advisors
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Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
La experiencia china puede adelantarnos hacia donde ira el mundo:
;bloqueos rapidos, recuperacion rapida?

Frente a la disminucion de los nuevos casos, ha podido relajar gradualmente las estrictas medidas
de contencidn a partir de marzo. En respuesta, la actividad ha reaccionado rapidamente.

PMI Manufacturero¥*. En %. Mas de la mitad de las empresas han
56,0 reanudado el trabajo y la produccion

52,0

49,7 49,8 50,2 50,2 50,0 -
s = - 208 Febrero-20 Abril-20

50,0 1 o
indice de produccién 27.8 53.7

Sector industrial (PMI). En %

440 Nuevos pedidos 29.3 50.2
Empleo sect. manuf. 31.8 50.2
38,0 1 * Ordenes de compra de manufacturas. Nivel de aCtiVidad de empresas' En %
> a 50% indica expansién; <a 50%
contraccién Febrero-20 Abril-20
Fuente: National Bureau of Statistics of 3 5,7
the People's Republic of China. Grandes 36.3 51.1
32,0 T T T T T T T T T 1
9—4: = 2 2 3 3 S Medianas 35.5 50.2
2 % 2 8 8 £ g8 £ 5
s g ° = ° = E 7 Pequefias 34.1 51.0
MAP
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Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
Europa actuo tarde, pero pareciera estar dejando atras el pico de la
crisis... ;como puede ser la salida?

ECONOMIA

* Elevada tasa de mortalidad
* Colapso de los sistemas de salud (Italia)
* Bloqueos tardios

Se prevé un impacto econdémico significativo,
aunque aun no se cuenta con datos indicativos.

La respuesta fue rapida y contundente:

(Bloqueo | Fecha potencial | Fecha potencial

pico de casos de finalizacion > Progl'ama de COl’an'a de titUIOS de deUda

nuevos de bloqueo (CP) publica y privada.
UK 4 S3 mayo S3 junio * Ampliacion del programa de compra de
Francia 4 S3 mayo S2 junio activos netos por € 120,000 adicionales hasta
Rusia S1 mayo S4 junio fin de afo.
Alemania S1 mayo S2 junio
Espafia 2 S4 abril S1 junio Flexibilizacion de las normas de capital y de
Polonia < S4 abril S3 junio liquidez de la banca.
Bélgica 7 S3 mayo S2 junio
Noruega Y S4marzo 51 junio Operaciones de refinanciacion a largo plazo
Italia ¥ s3abril S2 junio para ofrecer préstamos bancarios baratos a las
Suecia S4 marzo S1 junio

pymes mas afectadas.
Fuente: John Hopkins University, Euromonitor, BCG Analysis

MAP
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Escenario internacional - 2. ;Cémo actuan los gobiernos?
Mientras que el crecimiento exponencial de casos ha convertido a
Estados Unidos en el nuevo epicentro de la pandemia

>

/= ECONOMIA

Principales causas de fallecimiento — Escalada de solicitudes de seguro de
Promedio por dia desempleo
Enfermedades cardfacas | Millones de personas solicitaron seguro
Cancer |
Enfermedad pulmon?::illj“(e':l:z : 3 3 ] O entre el 14-maI‘ZO y el OZ-mayO.
Acv
Alzheimer | (22.0% de la fuerza laboral)

Diabetes |
Gripe y neumonia |

Enfermedad dt it Desplome de las reservas para vuelos
Enferdad del higado = =
- Septicgmia : lnternaCIOnaleS
Alta presién sanguinea | 15 de marzo

Obstruccin patmonar Baja interanual 2020 hasta el
covin-19 | 14 - 3 O
' ' ' ' ' 7 - 08/03

0 400 800 1200 1600 2000

COVID-19 s | 0 4.() USD 6,000 MM

Enfermedades cardiacas | ’, - sy =
Céncer | Paquete de estimulo historico

Accidentes |
Enfermedad pulmonar crénica |
ACV |

Alzheimer |

Diabetes |
Gripe y neumonia |
Enfermedad del rifién |
Suicidios |

Enferdad del higado |

Septi i =
Alta presion se:nng(ileirl:lelz : 08 de abrll

Parkinson |
Obstruccién pulmonar

0 400 800 1200 1600 2000 Economic and Business Advisors 9
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Escenario internacional - 3. Impacto econdmico previsto
El shock economico del COVID-19 es significativo. La recuperacion

podria ser rapida, pero los riesgos son elevados

P
il

Dimension de la caida

-1.8 Mundo

-3.8 Estados Unidos

-5.1 Zona Euro

+1.8 China

2020. Escenario base MAP.

MAP

(Qué forma tomara la
salida?

Escenario mas probable:
MiX "V_ ”»

La recuperacion podria ser
V rapida (“V”) pero no

impresionante, retornando
U a los niveles de expansion

previos a la crisis (“U”)

Riesgos

Extension de restricciones

Cambios de largo plazo en
patrones de consumo

Desbalance en el esquema de
incentivos

Desequilibrios
macroecondmicos

Economic and Business Advisors
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Escenario Internacional - 3. Impacto econdémico previsto
El nuevo escenario global es complejo, y sin dudas se vera un impacto
relevante en el crecimiento este aiio, aunque se desconoce su magnitud

Impacto econémico de la crisis COVID-19. Escenarios de recuperacion.

Propagacion del
virus y respuesta de
salud publica

Efectividad de la respuesta
de salud publica en el
control de la propagaciény
el impacto del COVID-19

Control rapidoy efectivo
de la propagacion

Una fuerte respuesta logra controlar
la propagacion en cada pais en 2-3
meses.

Respuesta efectiva, pero

resurgimiento

Exito inicial, pero no lo suficiente
para prevenir el resurgimiento viral.
El distanciamiento social contintia
durante varios meses (regional).

Fracaso general de las

intervenciones

La respuesta no puede controlarla
propagacion durante un periodo
prolongado de tiempo (ejemplo, hasta
que las vacunas estén disponibles)

Fuente: Mc Kinsey.

MAP

B1

Virus contenido,
pero dafio
sectorial;

menor tendencia
de crecimiento a LP

L

B2
Resurgimiento
del virus;

lento
crecimiento a LP

B3
Escalamiento de
la pandemia;
recesion
prolongada sin
recuperacién econémica

[\
&

B4
Escalamiento de
la pandemia;
lento avance

o &

recuperacién econémica

B5
Escalamiento
de la pandemia;
recuperacion
econdmica
retrasada pero plena

A

Intervenciones ineficaces
Inicio de dindmicas de recesion
autorreforzadas; quiebras
generalizadas e incumplimientos
crediticios; potencial crisis bancaria.

Intervenciones

parcialmente efectivas
Respuestas politicas compensan
parcialmente el dafio econémico; se
evita la crisis bancaria; niveles de
recuperacion silenciados

Intervenciones altamente

efectivas

Respuestas politicas fuertes
previenen el dafio estructural;
recuperacion del impulso y los
fundamentos a niveles pre-crisis

Efectos secundarios y respuesta de politica econémica

La velocidad y la fuerza de la recuperacién dependen de que los movimientos de politica pueden
mitigar la dindmica recesiva autorreforzada (ejemplo, incumplimientos corporativos, crisis crediticia)

Economic and Business Advisors
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Escenario Internacional - 3. Impacto econdémico previsto
La recuperacion podria ser rapida pero no impresionante, retornando a
los niveles de expansion previos a la crisis

Impacto econémico de la crisis y escenario mas

., ) Escenario mas probable
probable de recuperacion. PIB. Indice base 4T-19 = 100. P

Mix A3-A4
115,0 2019 | 2020p | 2021p Corto periodo de caida (2T-20) dariaala
Mundo 23 | 18 3.4 recuperacion forma de “V”. Pero ritmo de
1100 EE.UU. 2.1 -3.8 21 mejora seria modesto, en linea con el
’ Zona Euro 1.2 -5.1 13 desempeiio econdmico previo, o incluso
China 6.1 1.8 6.4 algo por debajo (forma de “U”).
105,0
o Desaceleracién aguda pero breve.
Recuperacién rapida a niveles
100;0 7 .p . .p
previos a la crisis.
95,0 E El repunte comenzaria al final
= del 2T-20, pero a tasas
90,0 moderadas. No se alcanzarian
——Mundo EE.UU. 7ona Euro =——China 6 los niveles previos a la crisis
85,0 en 2021.
1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
2019 2020 2021 Riesgos 51gn1.f1.catlvos |
Se trata de una crisis nueva y sin precedentes
Fuente: MAP en base a fuentes del mercado, en el corto plazo
MAP
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Escenario Internacional - 3. Impacto econdmico previsto
.Qué puede esperarse a nivel sectorial?

=i
ISl

on

Manufactura
(no esencial)

Servicios
financieros

Potenciales
ganadores

' Potenciales
perdedores

Procesam.y Vta
de alimentos

E-Commerce

Fuente: Dcode EFC Analysis.

MAP
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Escenario Internacional - 3. Impacto econdémico previsto
.Qué puede esperarse a nivel sectorial?

Impacto segun
duracion

Recuperacion
global

Fuente: McKinsey.

MAP

SH

=i "\_if,
Aviacion
comercial

3T / 4T
2021

Desafios
preexistentes.
Presion sobre
los balances.
Altos costos
fijos.
Incertidumbre
enel LP.

Llevaria tiempo
recuperarse de
las paradas de
produccién e
interrupcion en
cadenas de
suministro.

-
=

Viajesy
turismo

Impacto sobre
los viajes a nivel
global.

Recuperacién
mas rapida para
turismo local (2
o 3 trim.), mas
lenta para larga
distancia e
internacional
(+6 trim.)

<

Aseguradoras

Compaiiias de
EE.UU. muy
afectadas:
reaseguradoras
y aseguradoras
de vida y salud.

Menores tasas
de interés
afectan
rendimientos de
inversion.

=

'l
i

Petroleo & Gas

Caida del precio
del petroleo por
impacto de
demanda de LP
y de CP por
exceso de
oferta.

Recuperacion
de la mano de
rebote de la
demanda de
consumo.

Economic and Business Advisors
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i (1)
By A%
[\1 -1

|
ey

Automotriz

Vulnerabilidades
existentes
amplificadas por
caida de demanda
global.

Pese a reinicio de
China, problemas
de suministro y
disrupciones en
produccién por
cierre de plantas
de fabricantes de
equipos en EE.UU.
y UE.

27



Escenario Internacional - 3. Impacto econdémico previsto
Y son muchos los riesgos que se abren camino, derivando en un
escenario menos favorable

« Extension de restricciones sobre flujos
comerciales

* Retrasosen el
descubrimiento/desarrollo de la

pacune « Modificacién en la estructura de gasto

« Reinfeccidn de pacientes recuperados publico
« Cambios de largo plazo en patrones
de consumo de bienes/servicios no

esenciales

* Velocidad y capacidad de mutaciéon
del virus

* Relajamiento anticipado del
aislamiento social y control del flujo
de personas entre paises

* Desbalance en el esquema de
incentivos entre trabajo y programas de

« Re activacion del ciclo de contagio ayuda estatal

con los cambios estacionales de clima

=
=
S
Z
S
)
=

* Desequilibrios macroecondémicos de
mediano plazo producidos por paquetes
de estimulo publicos

De materializarse alguno o varios de estos riesgos, la recuperacién global podria
tener forma de:

«y” , ) ,
L": La economia detiene la caida pero no rebota

« ”, ., .
W": Trasla recuperacion, el PIB vuelve a contraerse de la mano de un rebrote de la pandemia

MAP

Economic and Business Advisors
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Escenario Internacional - 3. Impacto econémico previsto
Mas alla del ritmo de salida, el mundo debera acostumbrarse a una
nueva normalidad

Epidemia mundial de gripe (1918)
Contribuy® a crear los servicios

Gran Depresion (1929) y IIGM (1945)

Prepararon el escenario para el estado
de bienestar moderno

nacionales de salud en muchos paises
europeos

;Cual sera la nueva normalidad detras de la crisis del Coronavirus?

Gobiernos Empresas
* Profundizacion tendencia al * Diversificacion de la cadena de
localismo en potencias suministros
occidentales * Re direccionamiento hacia los
* Menos globalizacion en bienes mercados locales
* Fortalecimiento de liderazgos * Constitucion fondos de reserva
con sesgo populista/autoritario anti ciclicos (impacto en

: distribucién de dividendos)
* Renovado protagonismo de

Organismos Multinacionales de * Redefinicion planes de salud para

MAP crédito empleados (mayores costos)
Economic and Business Advisors 9
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LatAm: ;como esta la
region para enfrentar esta
Crisis?



Capacidad para enfrentar la crisis
Latinoamérica, como cualquier region emergente, es mas vulnerable

frente a una crisis

« Crisis actual es doble: externa y doméstica
* Plagada de encadenamientos de oferta y demanda
* Sin precedentes en la historia (Gripe espafnola 1918-19207)

Las economias emergentes son mas vulnerables en este contexto, y

LatAm agrega sus particularidades:

Economias emergentes

* Menor ingreso per capita/mayor * Elevada dependencia en
pobreza exportaciones de commodities, y en

menor medida turismo y remesas
* Mercados pequefios y bajas tasas de
ahorro: dependencia del * Parte de los avances macro logrados
financiamiento externo en los ‘00 se han revertido,
especialmente en materia fiscal

* Escaso margen fiscal

MAP

Economic and Business Advisors



Capacidad para enfrentar la crisis
La crisis del coronavirus sorprende a LatAm sumida en sus propias

dificultades

1. Realidad

socioecondmica

Bajo crecimiento
0.4% prom.2015-2019
o -13% & 07%
A4

Suba del desempleo
+2.4pp 2018 vs 2014

@ +2.0pp @ +5.5pp

Aumento de la pobreza
+3pp 2019 vs 2014
@ +5.2pp @ +2.5pp

MAP

2. Exposicion al

escenario externo

Exportaciones primarias
74% del total sin México

~ 93.99 . 85.79
o 3N gy BTN

Financiamiento externo

1.5% del PIB déficit CC 2019
N 490, AR 420
I

Turismo y remesas
13.99% del PIB Caribe
@ 20.8% (turismo)

it 21.5% (remesas)
-

3. Capacidad de la
politica econémica

Déficit fiscal y
endeudamiento

-0.4% del PIB balance
primario 2019
@ -1.9% ‘ -1.8%

Régimen monetario
5.4% inflacién promedio

2010-2019 c 31.5%

549 crédito/PIB

@ 16.0% @ 44.0%

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 1. Realidad socioecondémica
Se observa un bajo crecimiento estructural regional, con un desempeino
inferior al del promedio global y emergente

LatAm & Caribe. PIB a precios constantes.

Var. % interanual. _ 2015-2019: peor
6,1 & ~ .
60 WMundo ; - desempeiio regional en 40
B Economias avanzadas : anos
50 ™ Economiasemergentes
, . . : 4.4 . -,
B América Latina & Caribe : * Fin del boom de commodities
4,0
4,0 e
. 3,5 « Inestabilidad politica
3131 > 31 W, 30 } 3.0
310 2’ . E . . 4
; * Tensiones en la globalizacidn:
2o 2.1 . : W20 21 conflictos comerciales EE.UU.-
’ China
1,0 + Escaso éxito en mejorar
debilidades estructurales de la
0,0 economia latinoamericana
1980-89 1990-99 2000-09  2010-2014  2015-20T9
Fuente: FMIL.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 1. Realidad socioecondémica
Tras lograr una importante mejora, el mercado laboral ha sufrido un
deterioro en los ultimos aios

2004-2014" Fuertes LatAm. Tasas del mercado laboral. En %.
avances socioeconomicos 49,0 48,4 12,0

——Informalidad (% del empleo)

48,0
« Tasa de desempleo alcanza ——Desempleo (% del la PEA, ejesec) 110
minimo de 6.9% de la PEA en 47,0
2014. 45,9 46,0
46,0 10,0
2015-2019: Se revierten 45,0
. . 9,0
parcialmente las mejoras 440 93
« Desaceleraciéon econémica. 43,0 8,0
. . .7 . . 42’0
* Disminucion del espacio fiscal: 7.0
politicas de ajuste que 41,0 6,9
afectaron la continuidad de las 100 o
politicas de inclusion social y T N M TLWON®O O A NMm T O N ©|
O O O O© © O© O O O ™ ™ ™ ™ ™ |v+H v~ —~
laboral. NN NN NNNNSNNNNQRN QX
Fuente: CEPAL.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 1. Realidad socioecondémica
En términos de pobreza se han dado grandes avances entre 2004 y
2014, pero la tendencia se ha revertido

LatAm. Pobreza. En % de la poblacion.
3 0.80/0 de la poblacion
—Pob .
500  241M obrezd regional era pobre en 2019
45.4% ——Pobreza extrema (eje sec.) 190
45,0 ’ 3
+ iy , .
400 170 PP en relacién al minimo
1o 196 M de 20}4., pero 14.6 pp por debajo
’ 30.8% |15,0 del maximo de 2003
30,0
73M113,0 * Lamayor fragilidad
25,0 11.5% . L .
e socioecondmica ha motivado un
200 S o 11,0 incremento de la inestabilidad
15,0 politica.
9,0
10,0 47 M : .
550, 0 * Esto se vio con particular fuerza
5,0 27 47M ' en 2019.
7.8%
0 0 Fuente: CEPAL. 5 O
' A NN IFITNOD OINOITOAANMIFLN O N0 '
O O O O O OO OO ™ v v v+ v v~ v~ o o
O O O O O O O O OO O O O oo o o o O
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN N[N AN AN AN N
Fuente: CEPAL.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Historicamente, la region se ha visto fuertemente impactada por las
crisis internacionales

11.0%

8.0%

5.0%

2.0%

-1.0%

-4.0%

-7.0%

MAP

LATAM™* - Impacto de las crisis internacionales
PBI Real Var % a/a

1926
1931

!

Crisis del

‘30

1936
1941
1946
1951

II Guerra
Mundial

1956
1961

1966
1971

petréleo I

Crisis

yl1I

1976

V

*LatAm: Argentina,
Brasil, Chile,
Colombia, México y
Peru.

Fuente: MAP en
base a OJF.

Crisis . Asia + .

deuda Tequila Rusia Subprime
O - O - O — O
O O O © O v v
S O O ©O O O O
I = —= N AN AN N

i
o
(@)
i

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
En materia externa, son varios los frentes de vulnerabilidad de LatAm,
aunque no todas las economias estan igual

2019, % del PIB

salvo indicacién

Argentina

Expo Productos
Primarios
(2018, % expo tot.)

Recepcion

Gasto de turistas
de remesas

externa (pca + pda)

por tamafio de

PPP) para los

consideracion.

Fuente: MAP

CEPAL y EIU.

Brasil
Chile
Colombia
Ecuador
* Promedio
ponderado
El Salvador
la economia
Honduras (PIB USD
L. paises bajo
México
Panama
Peru en base a
Banco
Republica Mundial,
Dominicana
LatAm*
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
En particular, el crecimiento regional muestra una alta dependencia en
sus términos de intercambio

PIB y términos de intercambio*. PIB MM USD e indice de TI 2010=100.

6.500
——PIB LatAm =———Términos de intercambio (eje sec.) 110,0
5.500
100,0
4.500
90,0
a 3
Z I
3.500
= 80,0 =
= S
2.500 70,0
<00 Correlacion 60,0
= +0.88
500 50,0
o AN < O [e0] (o) N < O [e0] o) N < O [o0] (e} N <¥ O (o]
co co co o [e0) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) e} e} ) ) ) — — i — —
(o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) o) e} S S S (e} S o o [en)
i i i i i i i i A A o o o [\ [\ [\ AN [\ [\ [\l
* Términos de intercambio = Precios de exportaciones
Precios de importaciones
Fuente: FMI y CEPAL.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Las exportaciones se componen principalmente de commodities...

7 de los 10 principales productos que exporta LatAm son primarios

Exportaciones de bienes primarios.
En % del total. 2018.

LatAm & Caribe

sin México

LatAm & Caribe - 48%

La exportacion de productos
primarios constituye la
principal fuente de divisas
genuina de la region

MAP

| —

.. 2018
10 principales productos % total
Petréleo y derivados 7.6
Automoviles 5.6
Soja 3.8
Minerales y concentrados de cobre 3.7
Material de transporte 3.0
Otras maquinas de procesamiento automatico de 25
datos '
Cobre refinado 1.9
Mineral de hierro y sus concentrados 1.8
Tortas de semillas oleaginosas y otros residuos 17
sélidos '
Aceites de petréleo 1.6
TOTAL 33.2

Fuente: CEPAL.

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Ademas, el epicentro de la pandemia se encuentra en los principales
destinos de exportacion

Exportaciones de América Latina. 2018. En % del total y en miles de millones de USD.

43.4%
461.8 MM

16.4%
174.4 MM
12.2% 10.7%
129.5 MM 113.5 MM 10?1'60/0 7.7%
. 7 MM 81.9 MM
EE.UU. LatAm China Union Europea Resto Asia Resto Mundo

MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Los commodities no sdlo resultan claves por su aporte de divisas, sino
también de recursos fiscales...

Ingresos fiscales provenientes de recursos naturales.
En % de los ingresos fiscales totales. 2018.

Hidrocarburos Pro-ciclicidad de la

Argentina, Bolivia, politica fiscal
Brasil, Colombia,

Ecuador, México,
Per, Trinidad y Agroindustria * Laelevada dependencia de

Tobago Argentina _ , los recursos provenientes

Mineria o
: . de commodities suele
Argentina, Bolivia, . t
16,0% Brasil, Chile, asociarse a respuestas
Colombia, Jamaica, gubernamentales de gasto
México, Peru, pro ciclicas (Talvi y Vegh,
Republica 2005).
Dominicana
5,6% * Lafragilidad de los
sistemas politicos
2,8% P

regionales también incide.

Fuente: CEPAL y Ministerio de Hacienda Argentina.

MAP

| —

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Pero los precios de estos bienes fluctian al ritmo del ciclo externo

Precios de commodities y crecimiento global. o
Var. % interanual. Otros factores que inciden:

40,0 —Precios de commodities 7,0

e Apreciacion del dolar

——Crecimiento global (eje sec.)

6,0 _
30,0 e> Expectativas de oferta
5.0 (principales productores)
20,0
4,0 @ Expectativas de demanda
10,0 \ (principalmente China)
3,0
0,0
b 2,0 (,Que paso en 2015?
10.0 — Apreciacion de dolar (11%)
' 1,0 Temores a un hard landing
chino
-20,0 ., i -
Correlacion = +0.62 0.0 Calda del precio del
(sin 2015 y 1986) petrdleo por sobreoferta
-30,0 21,0 global (-45%)
O N ¥ VW 0O O N ¥ O 0O O N I O O O N F O ©
c W W W W O O O O O © © © © O ™ ™ — o
SZ2ZTZT2 22228 SISSSIISRR
Fuente: Banco Mundial y FMI.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Ademas, LatAm es vulnerable a las reversiones en los flujos
internacionales de capitales, dada la existencia de déficit externo

Mercados de capitales

Panama
pequenos y bajas tasas de ol
ahorro obligan a recurrir
al financiamiento Honduras
externo Chile
El Salvador
Cuando los flujos de Liz:
capitales de revierten, se ,
fuerza un ajuste en la pert
actividad econémica via Argentina
calda de las Rep. Dominicana
importaciones México
Ecuador

MAP

LatAm. Balance de cuenta corriente.
2019. En % del PIB.

-5,2 I
-4,3 I

-4,0 NN

-39 I

XK. |

-2,7 I

-1,9 I

-1,5 I

-1,0

-0,7 N

02 W

-0,1 I

Fuente: EIU y fuentes oficiales locales.

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
El turismo también es relevante a nivel regional, especialmente en el

Caribe

Contribucion de turismo LatAm 3 Caribe
[ngﬂ] PIB 8.1% 13.9%
& EMPLEO 7.9% 15.2%
16.9 M empleos 2.8 M empleos
4° GENERACION 6.9% 20.0%
> DE DIVISAS de las exportaciones*  de las exportaciones®
USD 47.4 MM USD 35.7 MM
*Gasto de los visitantes del exterior.
Fuente: World Travel & Turism Council.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 2. Dependencia externa
Mientras que muchas economias dependen de las remesas familiares,
en especial de Centroaméricay Caribe

Remesas familiares. Pobreza. Ultimo dato. En %.
20109. Hogares que reciben remesas.

En % del PIB. En USD MM Actual Sin remesas

Honduras [N 14 M 53 395 53.3
El Salvador NG 208 M 56 415 54.1
Guatemala [N 13,0 H 107 395 57.2
Rep. Dominicana [ 36 Il 33.3 60.8
México I 3.1 I 38,7 462 61.7
Bolivia [l 3,0 113 27.3 39.9
Ecuador [ 3,0 32 12.7 29.9
Colombia Wl 2,1 70 21.1 31.2
Paraguay W 1,5 | 0,6 26.1 33.5
Peru B 1,4 H 33 41 8.2
CostaRica W 0,9 1 0,6 8.8 19.6
Uruguay | 0,2 101 3.3 15.7
Chile 0,0 0,1 15.5 24.8

MAP . ; :

o Fuente: Banco Mundial y CEPAL, Economic and Business Advisors 9
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Capacidad para enfrentar la crisis — 3. Respuesta de la politica economica
La politica econdmica posee una limitada capacidad de accion, pero no
es igual para todas las economias

2019, % PIB Balance fiscal | Balance fiscal Inflacién . Reser:vas
s Deuda publica internacionales
salvo indicacion primario global (Var. % anual)
(2018)
12.7

Argentina

-2.3 14.5

Colombia

S
o

Ecuador -1.3 52.5 2.0 * Promedio

ponderado por
economia (PIB

PPP) para los
Honduras 49.4 4.1 19.9 paises bajo
consideracion.
**Excluye
; Argentina
Panama -3.1 40.0 3.3
Fuente: MAP
Perl,l -0.2 -1.6 --_ Ba base ) FMI’
Banco Mundial,
A L. EIU y fuentes
Republica Dominicana -3.1 40.4 9.0 oficiales.

LatAm*

e
&
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Capacidad para enfrentar la crisis — 3. Respuesta de la politica economica
Las cuentas publicas estan en rojo, limitando la capacidad de respuesta
de la politica fiscal

Resultado primario y global América Latina. 0
En % del PIB. 70 /O
4,0 de las economias de
3,0 2,5 — Global

LatAm mantuvo rojo
primario en 2019, aunque
acotado.

2016

Se inicia proceso gradual
de consolidacién de las

2.0 = Primario

0,8

0,0

-2,0

-4,0

-4.4 P
2019 cuentas publicas.
-6,0
* Complejidad contexto
macroecondémico
-8,0 » Elevada incertidumbre
o & © o © O O H H =H = - internacional e incremento de las
(@) (@)} o (@] o o (@] o (@] (@] o (@] . , sy
- <4 N N N N N N N & «Q & tasas de interés de politica
Fuente: FMI. monetaria
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 3. Respuesta de la politica econdmica
A su vez, algunas economias poseen elevados niveles de
endeudamiento. El lado bueno: la dolarizacion es baja.

Endeudamiento moderado, en Bajos compromisos en moneda
promedio extranjera

Deuda publica bruta. Servicios de la deuda publica del
En % del PIB. 2019. gobierno central. En % del total. 2018.

Argentina [N 1,6

Brasil [ /5.5 4!
El Salvador NN '/ :

LatAm [N 61,2

México NG - S

Ecuador [N -, ® Moneda nacional
Honduras | N /o 4 = Moneda extranjera
Colombia [HNENEGEEEEN 2,7

Rep. Dominicana | NNEGNGNGEINGE 40,4

, LatAm
Panama [N 0,0 : :
sin Brasil
Chile NN 27,6
Fuente: Fuentes Fuente: CEPAL.
Pert I 26,7 oficiales y EIU.

MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 3. Respuesta de la politica econdmica
En materia monetaria, se ha logrado en general cierta estabilidad macro,
al poner fin a largos periodos de inflacion muy elevada

Inflacion. IPC. Variacion % anual, promedio.

150,3
132,0 B Mundo
Todas las
B Economias avanzadas economias de la
region poseen
B Mercados emergentes
tasas de
B LatAm & Caribe inﬂaci(’)n de
54‘,9 V4 L
un digito.
36,6 Excepto Argentina
201 y Venezuela.
15,8 6.9
6,5 I 2,9 42 30 62 36 57 54
1980-89 1990-99 2000-09 2010-19
Fuente: FMI.
MAP

Economic and Business Advisors
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Capacidad para enfrentar la crisis — 3. Respuesta de la politica econdmica
Pero la politica monetaria tiene un poder de accion limitado, dada la
baja relevancia del crédito en la economia

Crédito interno al sector privado. En % del PIB. 2018.

Estados
Unidos
Suiza
Japon
China
Reino
Unido
Suecia
Panama
Italia
Bolivia
Brasil
India
Peru
México

8
e
£
2
o
O

Portugal
Alemania
Costa Rica
Argentina

Fuente: Banco Mundial.

MAP

Economic and Business Advisors
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Escenario regional:
salud vs economia



Escenario regional - Salud vs Economia
Los gobiernos tienen que optar por adoptar medidas drasticas para
contener la transmision o mas selectivas para limitar el costo econdémico

Existen basicamente dos estrategias en la respuesta de los gobiernos a la pandemia

lud |Ec0nom1’a SupreSlon N . | Salud MitigaCién
Salu Economia by

Cuarentenas y distanciamiento social obligatorio. Restricciones selectivas segin grupos
Restricciones generalizadas. poblacionales y regiones mas vulnerables.

o Capacidad de control de la epidemia Q ; “

o Control de demanda sistema de salud Q :

w Costo econémico o

Argentina Hondu1:as
El Salvador Panflma
Republica Dominicana Peru

Colombia Ecuador
México




Escenario regional - Salud

En materia de salud, la mayoria de los paises impuso cuarentenas

generales obligatorias

24/12/19
31/12/19
07/01/20
14/01/20

Argentina

Brasil

Chile

China ]
Colombia
Ecuador

El Salvador
Espaia

Estados Unidos
Honduras

Italia

México

Panama

Peru

Rep. Dominicana

Sin casos

Fuente: Elaboracion propia en base a Banco Mundial.

Timing de las medidas de contencion

21/01/20
28/01/20
04/02/20
11/02/20
18/02/20
25/02/20
03/03/20
10/03/20
17/03/20
24/03/20
31/03/20
07/04/20
14/04/20

Sin medidas Medidas especificas  General



Escenario regional - Salud
Logrando un achatamiento de la curva de casos

COVID-19. Casos en LatAm.

Casos cada 1,000,000 habitantes

Panama

Peru

Ecuador

Chile

Rep. Dominicana
Brasil

México
Colombia
Honduras
Argentina

El Salvador

1.865
1.801
1.755 Casos Acumulados al 08/5

Brasil 137,309 | &
1.359 Pert 58,526 | (D
904 Ecuador 30,298 | <&y
México 29,616 ‘
654
Chile 25,972 ‘
235 Colombia 9,456 | @y
Rep. Dominicana 9,376 :5:

188
Panama 7,868 @
176 Argentina 5,371 c
119 Honduras 1,685 :
El Salvador 742

111
0 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000

Fuente: MAP en base a Worldometers. Datos al 08/5.

MAP

Economic and Business Advisors
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Escenario regional - Salud
Como factor comun, casi todos los paises cerraron sus fronteras y
suspendieron las clases

El Salvador

Cololmbia
Honduras

©
c

=
=
<B)
o0
~

<<

Ecuador
México
Panama
Peru

Movimientos a través y dentro del pais

Restricciones o prohibiciones a la entrada de viajeros extranjeros
Cierresy controles fronterizos

Controles fronterizos

Restriccidn o cierre de lugares publicos y reuniones masivas
Otros

Emergencia de salud
Cobertura obligatoria
Cuarentena obligatoria viajeros extranj., casos confirmados/sospechosos
Cuarentena general obligtoria
Tipo de politica para tomar prueba (universal, reducida a ciertos grupos,)
Expansion de cobertura de prueba gratuita
Otros

Educacion

Suspension de clases
Instrumentos para desarrollar el aprendizaje a distancia
Otros

Fuente: MAP en base a BID

Rep. Dominicana

55



Escenario regional - Salud
Las diferencias en materia de restricciones se reflejan en la tasa de
disminucion en la circulacién de la poblacion

Disminucion de visitas a centros
comerciales y recreativos*

Disminucion de visitas a lugares
de trabajo*

<> S

% disminucion % disminucion

B 902100 B 7050
B 50290 B 0270
B 70a80 B 50260
N 60a70 B 40a50
50 a 60 30240
40250 20230
30 a 40 10a 20
Sin datos Sin datos

Fuente: MAP en base a Banco Mundial

*Basado en el nimero de visitas a lugares populares por parte de los usuarios

de celular que permiten a su cuenta Google acceder a su historial de Economic and Business Advisors ¢
ubicaciones. Las cifras corresponden a fines de Marzo-20 vs el periodo de

cinco semanas del 03/01/20 al 06/02/20.



Escenario regional - Salud
Y en el parate ocasionado en la produccion

Cambio en las emisiones de dioxido de
nitrogeno al final del 1T-2020*

J Emisiones NO2

En paises donde las cuarentenas
son mas restrictivas

M Emisiones NO2

Brasil y México

Chile

Cuarentena aplica en barrios de la

NOX Var. % . 7 .
B a2 Region Metropolitana, que es la
. 5210 region que concentra la porcion

0a5 mas importante del tejido

-10a0 industrial a nivel nacional
B 20a-10
. -302a-20 *Las emisiones de NO2 estan procesadas en forma de promedios

i moviles de 30 dias a nivel de pais. Se comparan las emisiones de NO2 en
Sin datos Marzo-20 vs las emisiones promedio en el mismo mes en los dos afios
p
anteriores.

MAP Fuente: MAP en base a Banco Mundial
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Escenario regional - Salud
El desplome de las ventas y produccion automotriz en abril da una seial
de alarma sobre la profundidad de la crisis econdmica que se avecina

'76.00/0 Patentamientos. '99.3 O/O Produccion de autos.
Abr-20.Var. % a/a Abr-20.Var. % a/a

'88. 3 O/O Patentamientos. = 1 O O .OO/O Produccion de autos.

Abr-20. Var. % a/a Abr-20. Var. % a/a

'64‘.50/0 Ventas de 0 km. '98.80/0 Produccion de autos.
Abr-20. Var. % a/a Abr-20. Var. % a/a

'72.80/0 Ventas de 0 km.

Abr-20. Var. % a/a

'98.90/0 Ventas de 0 km.

Abr-20. Var. % a/a

MAP Fuente: MAP en base a ANFAVEA, ADEFA, ACARA, AMIA, ANAC y ANDEMOS.
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Escenario regional - Salud
En la industria de alimentos, el impacto negativo previsto es muy

significativo
2L

Negocios en riesgo | Empleos en riesgo

Con una disminucion
350k- 800k- potencial de la
450k 880k demanda del 60% al

20%- 30%- 80% durante un solo

n
n
g
-
;—1-9
o=
3
S 5

25% 35% mes, aprox. 75% al
80% de los locales de
% > servicios de alimentos
2 s seran altamente
= 2.0M- 3.8M vulnerables al cierre.
oon 5 2.2M 4.2M
S

é 75%- 60%-

80% 70%

Fuente: BCG.
Mercados considerados: Brasil,
México, Colombia y Peru.

MAP
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Escenario regional - Salud
En cuanto la produccion y comercializacion de bebidas alcohdlicas, en
general puede producir como sector esencial

Alimentos y bebidas suele ser considerada actividad esencial, de manera que queda
o exceptuada de las cuarentenas impuestas por los paises. Perteneciente a este sector, queda en
@ﬁ] ¢ general exceptuada también la produccion y comercializacion de bebidas alcohélicas.

Excepcion:

La produccion de bebidas alcohdlicas no es considerada “esencial”, por lo cual no puede
producirse.

Otras particularidades:

N Estd permitido producir tequila, mezcal y vino. En cerveza, cebada y malta.
No rige una “Ley Seca” a nivel nacional, aunque en algunas provincias (como Yucatan o
&

Tabasco) existen restricciones particulares a la venta de bebidas alcohdlicas al publico.

A través del Decreto 507/20 se establecid la “Ley Seca” en todo el territorio. Por lo tanto, si
bien no esta prohibida la producciodn, si lo estan la venta y consumo de bebidas
alcohélicas.

MAP
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Escenario regional - Economia

Para contrarrestar los efectos econdmicos adversos de las restricciones
sanitarias, los gobiernos deben adoptar medidas con el foco puesto en
minimizar la caida, apurar la recuperacion y hacerla sostenible

S

restricciones semestre .,-,‘ v 2021

Inmediato Corto plazo: Mediano
Meses de Segundo ig ® plazo

Objetivo Que las empresas Que la recuperacion Estabilidad macro
no cierren ni sea rapida
despidan gente

Medidas Postergamiento de Medidas del tipo Desarme de medidas

sugeridas  Pagos de impuestosy “keynesiano” de de los meses
créditos, pagos de estimulacién de una anteriores para no
salarios sectores demanda que, por perder el control
informales, asistencia consumo reprimido, nominal de la
a las empresas en el debera reaccionar economia.
pago de salarios rapido.

MAP
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Escenario regional - Economia
Por ahora, el foco parece estar mas bien en lo inmediato

Medidas fiscales

Medidas
Argentina

Brasil
Chile
Colombia
Ecuador

El Salvador
Honduras
México
Panama
Peru

Rep. Dominicana

MAP

Transferencias a
familias

RIRIR8%8R% %

]

NN

Reduccion/
postergamiento
de impuestos

laborales y

ontribuciones a postergamiento Lineas de

la seguridad
social

Reduccion/
de otros créditoalas | de Serviciosde | salarialesa
impuestos firmas Deuda empleados
4 4 7
4 4 7 4
4 4
4 7
4 4
4 S
4 4
4 &
4
4 4 4
4 &z 4

Fuente: MAP en base a BID.
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Escenario regional - Economia
Por ahora, el foco parece estar mas bien en lo inmediato

Medidas monetarias expansivas y para garantizar la liquidez

Provision de

Aumento de .. Reduccion en - S Compra de
. .. Liquidez y Intervencion | liquidez en ;
. Moratoria liquidez/ . . la tasa de . titulos
Medidas . 3 requisitos de . . en el mercado| ddlaresa :
temporal de crédito a interés de o : privados o
. reserva e cambiario través de e
préstamos PyMEs politica , publicos
lineas swap
Argentina 7 4 & &
Brasil S 4 7 7 & 7
Chile 7 7 7 4 7 7 7
Colombia & & Y4 & & 7 &7
Ecuador % %
El Salvador 7 4 4
Honduras 4 4 4 7
México 4 4 & & 4
Panama 4
Peru 4 & & Y 4 &
Rep. Dominicana 7 4 7 Y% 7

Fuente: MAP en base a BID.

MAP

| —
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Escenario regional - Economia
Pero no todos tienen la misma capacidad de respuesta

2019 Bce fiscal Bce fiscal Deuda
% del PIB primario global publica

Paquetes de estimulo fiscal por COVID-19
En % del PIB y en MM de USD.

, 12.0%

Peru 27.5 MM
i e

Brasil -0.9 190.2 MM

I
16.8 MM

3.59
El Salvador 0.9 . 0.9 l\/f)M
0,
Argentina -0.4 -3.8 122'07 T\C([)M
. 2.5%
Colombia 0.6 -2.3 42.7
_ B
Repu.blllca 05 40.4 2.4%
Dominicana 2.1 MM
Honduras 0.9 49.4 1.2%
___ Iy
México - -1.7 52.8 0.9%
- 11.5 MM

Fuente: MAP en base a Banco Mundial, CEPAL, FMI y EIU y fuentes
oficiales.

MAP

| —
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Escenario regional - Perspectivas
En este marco, las expectativas econémicas se han deteriorado

significativamente
PIB 2020. Variacion % anual. Expectativas del mercado.

HEne-20 mAbr-20

=
o

[
-0,5
-1,0
-1,5
-2,5
-3,2

-5,2
61 -6,0

« % ns « = . = @ o ’ . c§6’5 =

2 c £ 5 5 - Z E - 2 £ 2

2 S 2 £ = g & S 3 < = &

k= = © 2 = s o o8 —

E o [a W o &g S} j)

5 T © — <<

2 m

[

Fuente: MAP en base a consensos relevados por Bancos Centrales y otras fuentes del mercado.

MAP LatAm = promedio ponderado por tamafio de la economia para los paises bajo consideracion.
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Escenario regional - Perspectivas
Y el ajuste a la baja es generalizado a nivel sectorial

Consumo 2020. Produccion industrial 2020.
Variacion % anual. Variacion % anual.
33 32

2,4 30 32
1!8 1,7 2’6 2 0
I I I 1,0 o8 I ’ 14 1,5
B = I 0,9 I

— 0,2
0 o 2 I.
-1,1
- -0,5
) 1,3 -1,0_1’
-3,8

-3,5
3,0 27
-5,6 _6'0 _4,0 '3,8
-619 '7,0 _5 0
Hene-20 Wabr-20 7.0 Eene-20 MWabr-20
-11,0 - . — ° ° o o . -
— = oy ) & E = '8 "8 = <
2 g i7 = S S S = = A g = O s o © = =
) S = v o] < =5 I o M = = = ) 3
2B g A (&) ) g < = I o s M o0
S = = 2 o = & @ Z
o 8 & oo = <
U . <
&4

Fuente: MAP en base a EIU.
LatAm = promedio ponderado por tamafio de la economia (PIB USD PPP 2019) para los paises bajo consideracidon.

MAP
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Escenario regional - Perspectivas

Se prevé un mayor debilitamiento de las monedas de la region, en un
contexto de fuertes presiones devaluatorias de corto plazo

Tipos de cambio fin 2020. Dato actual y ajuste de las expectativas del mercado.

H Ene-20 ®Abr-20

Depreciacion
2020 acum.
hasta hoy*

39.0%

Expectativas 31.6% '

depreciacion
2020. Fin del
periodo.

Economias en
las que se
prevé una
apreciacion
antes de fin de
ano.

MAP

«
=)

B
=
5
B0
—

<

16,8%

4,6%

México

4,5%
3,8%

R. Dominicana -

Fuente: MAP en base a consensos relevados por Bancos Centrales y otras fuentes del mercado.

15,0%

1,0%

Brasil

7,4%

0,7%

Chile*

9,9%

0,7%

Colombia

6,7%

0,6%

Peru

Economic and Business Advisors

1,0%

o
S
S

Honduras

*Al 08/5.
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Escenario regional - Perspectivas
Mientras que en materia de inflacion el impacto de la crisis no parece
univoco

Inflacion 2020. Variacion % anual, fin del periodo. Expectativas del mercado.

45.7%
H Ene-20 W Abr-20
41.
Shock de
ofertay
demanda
4,2 4.4
3636 35 3,6 3,4 3432 32 3’432 l
> 1 9 1 8
1,1
02 07 No es univoco
l ‘Hm _
2@mgm89%hgose el impacto
=i 5 L2« © = < = o = < g < b . ﬂ y
= 2 58 & 2 E S = = 3 5 | & sobre inflacion
po S &aF S A B =
< e é 5 © —
a [£3)
Fuente: Elaboracién propia en base a consensos relevados por Bancos Centrales y otras fuentes del mercado.
LatAm= mediana de los paises bajo consideracién.
MAP
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Escenario regional - Perspectivas

;De qué magnitud sera la caida y qué forma tendra la recuperacion?

Impacto econémico de la crisis y escenario mas
probable de recuperacion. PIB. indice base 4T-19 = 100.

104,0
102,0
100,0
98,0
96,0
94,0
92,0
90,0

88,0

2019 [2020p|2021p
LatAm* 0.7 -5.2 3.2
Mundo 2.3 -1.8 3.4

Zona Euro

1.2

-5.1

1.3

1T 2T 3T

2019

4T

Mundo =-=-= Zona Euro

1T

2T

2020

Fuente: MAP en base a fuentes del mercado.

*LatAm: Promedio ponderado segiin tamafo de economia para Argentina, Brasil, México,

Colombia y Pert.

MAP

Escenario mas probable:
demora en la recuperacion
y repunte modesto

La caida se extenderia un
trimestre mas, comenzando la
recuperacion en el 4T-20. El
repunte podria ser en forma de
“V”, aunque no se alcanzaria el
nivel previo a la crisis hasta 2022.

* Latasa derecuperacion
estaria por debajo del
promedio global, pero por
encima de la Zona Euro.

* Elrepunte no sera uniforme
entre paises, lo que estara
condicionado en buena medida
por el tamano de sus
desbalances econémicos
previos.
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Escenario regional - Riesgos

Los riesgos sobre el escenario base son significativos. En particular,

porque la crisis implicara un agravamiento de los desbalances existentes

‘América Latina tiene ante si el espectro de otra década perdida durante 2015-2025"
Alejandro Werner, director Depto Hemisferio Occidental FMI.

Republica Dominicana

w
w
I I
1 1
—_
N

% del PIB Balance fiscal global Cuenta corriente
2019 2020 2021 2019 2020 2021
Brasil s o 0 2
Ecuador -1.3 - -3.2 - -1.7 -0.7
El Salvador -3.1 - -3.5 | -3. -2.0 2.6
Honduras - -3.3 2.8 - -3.2 3.4
México -2.8 - -3.9 - 1.7
s TR s 0 s s

LatAm*

=
©

-1.9 -2.1

*Promedio
ponderado por
tamafio de la
economia (PIB
PPP) para los
paises bajo
consideracion.

Fuente: MAP
en base a FM],
Banco Mundial,
EIU y fuentes
oficiales.
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Escenario regional - Salida
.Como estan haciendo los gobiernos de las economias desarrolladas
para salir?

China: Medidas de reversion luego de 16 dias de bloqueo total y luego de 5 dias seguidos de
baja de nuevos contagios.

~ o Distanciamiento social, uso de barbijos -
90.000 7 modificacion en y toma de temperatura en la via piblica 16.000
la forma de N f A . ’
80.000 n Contar Casos* | 14.000 Chlna Cf)menzo
m las medidas de
2 70.000 - 08/02 S i
S . Aviso de 11/03 - 12,000 5 reversion a
}_; retorno z'alla Aviso de % partir delos 5
= 60.000 - produccion vuelta ke , .
S (fuera de ordenada - 10.000 ¥ dias de ba]a de
H b i i i) .
2 50.000 - ubed (en Hubei) S contagiosy 18
& 23/01 - 8000 @ i i
B Blagueo 03/03 g dias de ba]’a en
S 40.000 7 5pq1 Contagio 9 la zona mas
bajo L = 0
S 30000 control 0% g | caliente
g S (Hubei).
= 20.000 - 4.000 £
| *Pico de nuevos casos: se
10.000 2.000 modific6 la metodologia de
confirmaciéon de casos (pasd de
0 1 "V e eeec— .‘7-%‘ — 0 andlisis en laboratorio a via
. I T S S S L L R ST SRC, clinica). Sin embargo se di6
% % :03 :03 § § :d‘é :03 é g é é é é -r‘: —c‘: —c‘: —c‘: —c-: -c‘: T marcha atras y se continud con el
M H O = O O A —_ O = O — O .E g andlisis de laboratorio para la
NN AN SN TN AN g S confirmacién de nuevos casos.

====Acumulado ====Casos nuevos (Eje sec.) -

Fuente: MAP en base a Coronavirus Source Data, by Hannah Ritchie: Our World in Data.



Escenario regional - Salida
Las medidas que comienzan a ser aplicadas por los paises
desarrollados no parecen aplicables a LatAm

.COmo seria una estrategia inteligente de salida?

Usar periodo de cuarentena para invertir en capacidad de
testeo y capacidad de tratamiento

Evitar el congestionamiento del sistema de salud

Aislar a los adultos mayores y ancianos antes de salir de la cuarentena

Reabrir actividades gradualmente

Hacer muchos testeos, poner en cuarentena a los afectados y permitir que
otros trabajen. Comenzar con actividades criticas y que no se puedan
realizar online.

Ajustar la velocidad del reinicio o reapertura, a medida que
se revela mas informacion

Por ejemplo: tratamientos, capacidades
Flexibilidad para responder a los eventos, no comprometerse en exceso

8 LatAm no parece en condiciones de implementar esta estrategia

MAP . ) )
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Escenario regional - Salida
Se requiere una apertura rapida, dada la fragilidad socioecondmicay el
bajo acceso a la tecnologia existentes a nivel regional

Penetracion de la banda ancha, 2017.
Banda ancha mévil (en % de la poblacién) y fija (en % de los hogares)

90,0 - Banda ancha fija I Banda ancha moévil -
= = «Banda ancha fija 2017 = = «Banda ancha movil 2017 Q P Fragllldad social
72,6
720 SmmooomooooooomooomEmE@mE; e e e e e - - -
w Elevada pobreza
66, 63

54,0 - 207

47, 49, 46,
36,0 -
25, 26,
18,0 -
12,
0,0 T T T T

-———- - . Alta
47, w informalidad

. Bajoaccesoala

7
tecnologia
T T T T T T
2 © © . . © o) N= © ) =
© = o o =
= < cc\:s =] =] = :—': ) _,_E_, = @
= g o < © < N4 ¥ = O =
o = = > = M
= e = 3] = © = Y
=y =) (] sTy)
o c g 23] A A~ =
T © s = < Fuente:
- Elaboracién
o propia en base a
~ CEPAL.
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Escenario regional - Salida

Pero también deberia ser segmentada, para evitar una sobrecarga del
sistema de salud

Camas hospitalarias por cada 1,000 habitantes
2017 o ultimo disponible. En %

Camas hospitalarias de atencion aguda por cada 1,000

habitantes. 2018 o ultimo disponible. En %.
50 - 50 gq . 78
71
4,0 - 64 - 6,0
3,0 - 48 -
3'13,2
3,2 - 272,8
2,0 - , 22,42,42,42,42'62'6 ’
2,02,02,02,14
16 L4
10 -
0,0 0.0
,U X Z 1y A A< <X Z X o X Z
wn N [
HN MX SV EC RD PE CO BR LAC CL PA AR ESEE@E~EQSZEELH§§§§°—‘
MAP

Fuente: Elaboracion propia en base a CEPAL y OMS
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Escenario regional - Conclusiones
En resumen, la crisis del Coronavirus plantea grandes desafios para
una region ya sumida en sus propias dificultades

Debilidad pre existente Riesgos sobre el escenario

Escasa capacidad de adoptar una Rebrote de los casos/cantidad de
politica “eficiente” de salud muertos y nuevo cierre de la
economia.

Liderazgos politicos débiles Inestabilidad politica, producto de la
caida en la aprobacion de los lideres
que manejaron incorrectamente la

crisis sanitaria.

Desbalances macroeconomicos Deterioro de las dinamicas
macroecondomicas pre existentes,

como consecuencia del impacto
economico de las medidas sanitarias
de aislamiento generalizado.

MAP
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c Argentina
Presencia de debilidades previas y poco margen para adoptar medidas
econOmicas expansivas de magnitud

i E El punto de partida i E Severidad de las medidas de salud

L : : : o . : . /

o~ Elevada incertidumbre previa a la llegada | <®- Cuarentena obligatoria generalizada. S6lo
del COVID-19, por proceso de producen sectores esenciales.
renegociacion de la deuda publica (por

59% del PIB), economia en recesion

desde 2018 e inflacion elevada. - " : o
PIB Inflacién Inicio: 20-mar / Inicio salida (e): S4 junio

Duracion estimada de la cuarentena

2019 o0 53.8 Salida completa (e): S4 agosto

ioE Paquete econémico

®>2.7% del PIB.

Foco en reemplazo de ingresos sectores informales y asistencia a empresas en el
pago de sueldos. Principales medidas:
Asignacion no remunerativa a empleados para empresas con menos de 100 empleados y ahorro en
hasta 95% en contribuciones patronales.

Ingreso familiar de emergencia por ARS 10 mil, y bono de ARS3 mil a jubilados y beneficiarios de
planes sociales.

Préstamos a PyMEs a tasa 24% fijo.
Préstamos a monotributistas y trabajadores auténomos a tasa 0%.

Se evaltia crear un nuevo impuesto a los grandes patrimonios para afrontar el aumento del gasto publico,
que afectaria a alrededor de 12,000 contribuyentes y se aplicaria una sola vez.




@ Argentina
Se abre un escenario de importante caida del PIB, con riesgos sesgados
a la baja

Perspectivas

* Laausencia de acceso al financiamiento es
una limitacién importante para adoptar
medidas de asistencia significativas. Rl ) 25 22 65 33
El parate en la actividad sera mayor que en

2018 2019

Inflacién (fin del per.) 47.6 53.8 45.0 37.0
otras economias.
La economia mostraria un tibio rebote en Tipo de cambio (fin del per.) 37.88 59.88 83.1 107.7
2021, dada la persistencia de desbalances Balance fiscal (% del PIB) 52 38  -61  -35

macro, en particular, de una tasa de Balance de cuenta cte

) ., -5. 1. 4 0.2
inflacion elevada. (% del PIB) >3 0 0 0

Fuente: MAP

Riesgos
Agravamiento de los desbalances existentes: la expansién monetaria es la nica fuente
de financiamiento existente del mayor déficit fiscal. Esto podria presionar sobre la

inflacion y la brecha cambiaria cuando la economia se normalice (fin de 2020).
Bajos precios del petroleo reducen potencialidad de Vaca Muerta.

Economic and Business Advisors
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c Argentina
Resumen de indicadores

Balance fiscal primario -0.4 Aumento de la +5.2pp
= pobreza
g Balance fiscal global -3.8
§ o Suba del 24
b Deuda publica desempleo PP
E:; Inflacién
wn (Var. % anual)
2015-2019
Déficit de cuenta corriente -1.0 :
Bajo 5
Reservas internacionales 12.7 crecimiento -1.3%
(2018) '
Expo Productos Primarios -
(% de Expo Totales) Alta dependencia de

Gasto de Turistas en el Pais 7.9 commodities en ingFeSOS
fiscales: hidrocarburos,
agroindustria y mineria

Vulnerabilidad externa

Deuda Externa

Volver al indice

MAP
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Medidas transitorias para mantener el mercado crediticio, dar dinero a la
poblacion vulnerable y mantener en funcionamiento a las empresas

3:E El punto de partida i:E Severidad de las medidas de salud
®  Bajo crecimiento de la economia en 2019. §§ <®> No existe cuarentena obligatoria general.
La industria se mantuvo frenada por la Medidas de distanciamiento social
débil demanda externa. Mientras que fa impuestas por gobiernos locales.
baja inflacion, y el repunte del crédito y el
mercado laboral respaldaron el consumo.
PIB Inflacién Inicio: 17-mar / Inicio salida (e): S4 junio
1.1 4.3 Salida completa (e): S4 agosto

Duracion estimada de la cuarentena

2019

i:E Paquete econdmico

10.39% del PIB.

Foco en proteger a las personas y mantener las tasas actuales de empleo.

Principales medidas:
Reduccion de 50% de ciertas contribuciones sociales obligatorias.
Posibilidad a empleadores de suspender la relacion laboral, mediante un pago (acuerdos
individuales o colectivos) y manteniendo programas de atencion médica.
Flexibilizacion de la ley laboral para habilitar la reduccion de jornadas de trabajo y salarios;
anticipo de feriados y vacaciones.
Apoyo a ingresos de hogares vulnerables: adelanto del 132 pago de pension a los jubilados,
ampliacion del programa Bolsa Familia (inclusién de 1 M de beneficiarios mas) y transferencias de
efectivo a trabajadores informales y desempleados (renta basica de R$ 600 durante 3 meses).




@ Brasil
La volatilidad del mercado financiero, la menor inversion y la caida de
las exportaciones afectaran de forma severa el crecimiento del PIB

Perspectivas

* Contraccion significativa del PIB en 2020
producto de la débil demanda externa, la
baja en el precio del petrdleo (Brasil es
exportador neto) y las medidas de Inflacién (fin del per.) 3.7 4.3 2.5 3.7
aislamiento social.

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 1.3 1.1 -5.2 3.0

e FEstas perturbaciones reduciran el Tipo de cambio (fin del per.)  3.87 4.03 4.32 4.18

consumo privado y podrian afectar la Balance fiscal (% del PIB) 61  -59 -120 -7.1
productividad laboral. El shock de Balance de cuenta cte
demanda global y doméstica provocara (% del PIB)

una Caida Significativa de la inversién_ Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

-0.8 -2.7 -1.9 -2.0

%E Riesgos
®> » Laimplementacion inadecuada de la respuesta de politica a la crisis puede no mitigar
el impacto sobre pobreza/desigualdad, lo que podria alimentar el descontento social.

* Larecuperacion en 2021 sera sdlo parcial debido al dafio al sector productivo y al
empleo. Incluso podria ser menor a la prevista, de profundizarse la caida de 2020.

MAP
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@ Brasil

Resumen de indicadores

Balance fiscal primario

©

g Balance fiscal global
S

Gv-; Deuda publica

=

= Inflacion

i}

N

(Var. % anual)
Déficit de cuenta corriente

Reservas internacionales
(2018)

Expo Productos Primarios
(% de Expo Totales)

Gasto de Turistas en el Pais
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Deuda Externa

MAP

% del PIB 2019

-0.9

2019vs 2014

Aumento de la +2.9pp
pobreza
Aumento del

desempleo +4.2pp

2015-2019
Bajo

L -0.69
crecimiento 0.6%

Alta dependencia de
commodities en ingresos
fiscales: hidrocarburos,
agricolas y minerales

Volver al indice
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‘ Chile

Golpe a la economia en un escenario de descontento y disturbios
sociales

¢ El punto de partida o  Severidad de las medidas de salud
ioE Elevada incertidumbre politica en el j.E No rige cuarentena obligatoria
marco de los disturbios sociales iniciados generalizada en el pais, pero si en
en oct-19 y del proceso de reforma Santiago de Chile.
constitucional. Espacio fiscal amplio para
medidas anti ciclicas.
PIB Deuda piblica Inicio: 27 mar / Inicio salida (e): S3 junio
27.6% Salida completa (e): S2 agosto

Duracion estimada (Sgo de Chile)

2019

3:E Paquete econdmico

5.70/0 del PIB. Principales medidas:

Suspensién de los pagos provisionales mensuales del impuesto a la Renta.

Postergacion del pago de IVA de los préoximos 3 meses.

Anticipacion de la devoluciéon de impuesto a la renta para Pymes.

Postergacion del pago de contribuciones de Abril.

Flexibilizacion del seguro de cesantia.

Beneficios para el pago de cuentas de servicios basicos y suspension de cortes por falta de pagos.
Banco Central: Reducciéon de la TPM hasta un 0.5%. Bonos corporativos como colaterales elegibles
para todas las operaciones de liquidez en pesos. Compra de bonos bancarios. Extension de
programa de venta de divisas. Encaje de obligaciones en moneda extranjera.

El gasto adicional serd financiado con reasignaciones presupuestarias, mayor endeudamiento y activos
del Tesoro Publico.




‘ Chile

Las medidas oficiales limitaran la caida, y la economia podria
recuperarse con fuerza en 2021 silos consensos sociales mejoran

Perspectivas

* Crecimiento negativo en 2020, tras el
impacto del COVID-19 y bajos precios del
cobre, que se suman a la incertidumbre
reinante por los cambios constitucionales. [ ITSEFEEREI 26 30 34 29
Respuesta anticiclica masiva del gobierno

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 40 10 -32 48

ayudaré a amortiguar la caida en 2020. Tipo de cambio (fin del per.) 695.7 744.6 824.5 780.7

La actividad podria recuperarse con fuerza SIS STERETS 17 28 71 -61
en 2021 en la medida que aumente el

o Balance de cuenta cte
consenso politico, y esto restaure la (% del PIB)
Confianza privada. Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

-36 -39 -54 -48

i:E Riesgos
e> * Es probable que una vez que pase la crisis del COVID-19 se observen nuevos episodios
de disturbios sociales, tension politica general e iniciativas que ponen en duda

aspectos clave del marco economico del pais. Esto podria limitar la recuperacién en
2021.
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@y Chile

Resumen de indicadores

Elevado descontento social

Balance fiscal primario Caida de la -5.8pp
@ pobreza 2017 vs 2013
g Balance fiscal global
= Suba del +0.9
8l Deuda publica desempleo “PP
wn
?:s Inflacién
)
)

(Var. % anual)

Déficit de cuenta corriente

2015-2019
Reservas internacionales Crecimiento
(2018) | moderado 2.1%
Expo Productos Primarios
(% de Expo Totales)

« Alta dependencia de
commodities en ingresos
Deuda Externa fiscales: mineria

Gasto de Turistas en el Pais
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' Colombia
Medidas de respuesta de emergencia temprana y ampliacion del espacio
para mas déficit fiscal ante la actual pandemia

i:E El punto de partida g.E Severidad de las medidas de salud
Sélida expansién econémica en 2019, e~ Restriccion a la circulacion de personas.
impulsada por el consumo privado y la Sélo producen sectores esenciales.
inversion. El crecimiento estaba
encaminado a acelerarse aun mas en
2020, antes de la irrupcion del COVID-19.
PIB Inflacién Inicio: 25-mar / Inicio salida (e): S4 junio
3.3 3.8 Salida completa (e): S4 agosto

Duracion estimada de la cuarentena

2019

i.E Paquete econdmico

2.5% del PIB.

Foco en suministrar asistencia social a los pobres y garantizar financiamiento a trabajadores
independientes y empresas. Principales medidas:
Giro adicional a los beneficiarios de programas estatales como Familias en Accion, Adulto Mayor o
Jovenes en Accion
Permiso a hogares para refinanciar deudas e hipotecas con los bancos por un periodo de dos meses
Devolucion del IVA para la parte mas vulnerable de la poblacion
Fondo de Garantia Nacional para la provision de préstamos para apoyar la continuidad de las
pequefias y medianas empresas
Exencidn de IVA para importacion de articulos y tecnologias para el sector salud
Prérrogas en plazos del calendario tributario: renta y patrimonio




' Colombia
Un historial de gestion macro y fiscal prudente otorgaria resiliencia a la

economia frente a la crisis actual

Perspectivas

* Empeoramiento de la posicidn fiscal en
2020, por medidas extraordinarias de
gasto publico y una menor recaudacion de

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 2.5 3.3 -2.5 3.8

Impuestos. Inflacién (fin del per.) 32 38 34 37
En 2021 el sector externo sera un impulsor

clave del crecimiento, en la medida que se
recuperen el comercio mundial y 1os flujos S EES FOA IS0 SR XN ¥ S R

Tipo de cambio (fin del per.) 3,250 3,277 4,168 3,927

turisticos. Balance de cuenta cte

(% del PIB) -40  -43 52  -44

Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

3:E Riesgos
» Altos niveles de desempleo, salarios reales débiles y una posible reforma fiscal
podrian empafar la confianza de los consumidores y restar fuerza a la recuperacion

de la demanda interna.
Creciente afluencia de migrantes venezolanos supone un desafio a la gobernabilidad.

Economic and Business Advisors
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' Colombia

Resumen de indicadores

Status economia
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Balance fiscal primario
Balance fiscal global

Deuda publica

Inflacion
(Var. % anual)

Déficit de cuenta corriente

Reservas internacionales
(2018)

Expo Productos Primarios
(% de Expo Totales)

Gasto de turistas en el pais

Deuda externa

0.6 Disminucion

-1.2
de la pobreza =

-2.3

Suba del

42.7 desempleo +L.4pp

2015-2019

Crecimiento

moderado 2.4%

Alta dependencia de
commodities en ingresos
fiscales: energéticos, metales
preciosos y agricolas
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wpy Ecuador
Una economia dolarizada y sin politica monetaria independiente dan
escaso margen de accion para responder a la crisis

3% El punto de partida g.E Severidad de las medidas de salud

o> Estancamiento en 2019 producto del e Restriccidn a la circulacidn de personas.
empeoramiento del escenario Toque de queda a partir de las 14hs.
internacional (tensiones comerciales y

baja del precio del petroleo) y la Duracidn estimada de la cuarentena

desaceleracion de la demanda interna - - _ -
PIB Inflacién Inicio: 17-mar / Inicio salida (e): S4 junio

2019 o 01 Salida completa (e): S4 agosto

?E Paquete econdmico

Foco en garantia de acceso a recursos y proteccion de familias en emergencia.

Principales medidas:
Refinanciamiento en banca publica (se postergan por 3 meses los pagos de créditos y se
reprograman los intereses) y privada (aplazamiento cuotas de préstamos hasta por 60 dias)
Prérroga de pago del Impuesto a la Renta 2019 y el IVA
Préstamos para afiliados a la seguridad social (hasta USD 2,500) y a Pymes
Prérroga por 90 dias de aportes voluntarios al IESS
USD 50 millones para la creacion del bono de proteccion familiar por emergencia (USD 60 para
400,000 familias en abril y mayo)

El gasto adicional sera financiado con reservas propias de oro y mayores impuestos (retencion mensual
del 1.75% sobre ingresos de instituciones financierasy de 1.5% de empresas petroleras).




@ Ecuador

La severa iliquidez de caja y una excesiva dependencia de los ingresos
en el petroleo tornan muy sombrias las perspectivas para este aino

Perspectivas

* Los esfuerzos de consolidacion fiscal se
veran gravemente socavados por la caida
de los ingresos petroleros y fiscales. PIB (var. % a/a) 30l 60 37
El PIB se recuperaria en 2021, de la mano

2018 2019 2020 2021

Inflacién (fin del per.) 0.3 -0.1 0.7 1.0
de la demanda externa e interna.
Sin embargo, la incertidumbre politica RO CCE RN RE,
(elecciones generales en febrero'21) Balance fiscal (% del PIB) -1.2 -1.3 -4.7 -3.2

impedira un repunte mas solido el afio Balance de cuenta cte h 01 4 0n
proximo. (% del PIB) ' ' ' '

Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

Riesgos
* Problemas importantes de financiamiento y liquidez, dado el derrumbe de los precios
del petréleo y producto de que el acceso al financiamiento global es limitado.

* Estos problemas se verian agravados por el fortalecimiento a corto plazo del délar
estadounidense (perjudicando la competitividad) y una caida en las reservas.
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@ Ecuador
Resumen de indicadores

Balance fiscal primario - Aumento de la +0.8pp
~§ pobreza
o) Balance fiscal global -1.3
§ o Suba del 10.6
o Deuda publica 52.5 desempleo -Opp
E:; Inflacién -
wn (Var. % anual)

2015-2019

R Déficit de cuenta corriente -0.1 :
: ternac el 0.5%
F_,; Reservas internacionales 20 crecimiento 270
Ol (2018)
S Expo Productos Primarios -
B0 (% de Expo Totales) Alta dependencia de
—‘E Gasto de Turistas en el Pais 7.6 commodities en ingresos
= fiscales: hidrocarburos
g Deuda Externa 48.0

Volver al indice
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El Salvador

Respuesta fiscal agresiva y estimulos al consumo para contener el
impacto economico de la pandemia

?E El punto de partida i E Severidad de las medidas de salud
o : > : o o : i«
La economia crecié por arriba de su PIB @ Restriccion a la libertad de transito y
potencial en los ultimos cinco afos (2.4% cuarentena domiciliar.
promedio). Se esperaba un repunte

todavia mayor para 2020 (entre 2.5% y Duracidn estimada de la cuarentena

2.7%) pre pandemia. - - : -
o nfiacion Inicio: 21-mar / Inicio salida (e): S4 junio

2009, , 0.0 Salida completa (e): S4 agosto

i‘E Paquete economico

3.5% del PIB.

Foco en dar apoyo al sector productivo y a los hogares vulnerables. Principales

medidas:
Suma total de USD 450 M mensuales, para transferir USD 300 por mes a entre 70% y 75% de los
hogares vulnerables (se estima en 1.5 millones de hogares).
Establecimiento de precios maximos para los articulos y servicios relacionados a la pandemia.
Emision de deuda por USD 2,000 M para el Fondo de Emergencia, Recuperacion y Reconstruccion
Econdmica contra la pandemia. El 30% de esos recursos se destinara para el desarrollo de
proyectos que seran ejecutados por las alcaldias via FODES.
Congelamiento del cobro de créditos hipotecarios, personales y de tarjetas de crédito. Suspension
pago de crédito a casas comerciales (suspension no generalizada, s6lo para sectores vulnerables).

El gasto adicional serd financiado con una mayor emision de deuda publica.



El Salvador

Pero las medidas presentan altos errores de inclusion y exclusion, y
podrian generar un incremento en la desigualdad de ingresos

Perspectivas

Parte de los incentivos a la demanda
podria no llegar a los 2/3 de la fuerza
laboral que es informal, y podria excluir a
una alta proporcién de los vulnerables.
Limitada capacidad del gobierno para

implementar agenda de infraestructura,
porque depende del sector privado (alta
deuda publica). Para financiar iniciativas,
posible reforma fiscal para aumentar la
recaudacion y abordar la evasion fiscal.

Riesgos
El crimen y la violencia amenazan el crecimiento econdmico.
EE.UU. podria cancelar el TPS a salvadorefios en enero-21. EE.UU. —principal socio

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 2.4 2.4 -4.3 3.2
Inflacién (fin del per.) 0.4 0.0 0.4 1.2
Tipo de cambio (fin del per.)

Balance fiscal (% del PIB) -2.7 -31 -4.1 -3.5

Balance de cuenta cte

(% del PIB) -48  -49 20  -26

Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

comercial y de inversion de El Salvador- alberga a 1.7 M de salvadorefios, cuyas
remesas son un pilar para la economia local.
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El Salvador

Resumen de indicadores

Balance fiscal primario 0.9 Disminucién -10.0pp
de la pobreza
Balance fiscal global -3.1 Aumento del +0.1pp

desempleo

Deuda publica
2015-2019

2.4%

Inflacion
(Var. % anual)

Status economia

Crecimiento

moderado
Déficit de cuenta corriente

Reservas internacionales Elevada
(2018) informalidad
Expo Productos Primarios

(% de Expo Totales)

Alta dependencia de EE.UU.
(remesas familiares provenientes
de ese pais y alta concentracion
exportaciones con ese destino)

Gasto de Turistas en el Pais
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Deuda Externa

-3.8
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= d
e Honduras

Plan de emergencia anterior a la confirmacion de casos debido a la
vulnerabilidad viral del pais

o El punto de partida Severidad de las medidas de salud

iE La economia se viene desacelerando i:E Toque de queda absoluto (excepcion
desde 2018, afectada por la volatilidad servicios salud y distribucién alimentos).
del precio del café, sumado al menor
dinamismo comercial y la contraccion

registrada en la [ED.
PIB  Informalidad Inicio: 20-mar / Inicio salida (e): S4 junio

2.7 80% Salida completa (e): S4 agosto

Duracion estimada de la cuarentena

2019

o 1.29% del PIB.

Foco en garantizar la estabilidad en los puestos de trabajo y la sostenibilidad

productiva de las empresas. Principales medidas:
USD 26 M para dotar con mayor presupuesto al sector salud. Reduccion en los presupuestos de
todas las instituciones del SPNF.
Alivio temporal de 3 cuotas a las deudas de los clientes que tengan préstamos con BANHPROVI en
el sector agroalimentario, Mipyme y turismo.
Linea de crédito (USD 3.6 M) para la reactivacion del agro a través de Agrocrédito para garantizar la
cadena alimenticia. Bono de Solidaridad Productiva a 190,000 pequefios productores.
Indemnizacion a desocupados: USD 240 de mantenimiento temporal de ingresos para trabajadores.

30E Paquete economico

El gasto adicional serd financiado con préstamos del FMI (USD 143 M) y el BID (USD 59 M).




L= d
e Honduras

Crecimiento econdmico amenazado: alto nivel de pobreza, mercado
laboral informal, fuerte dependencia de agriculturay violencia

Perspectivas

* Reclamos sociales podrian aumentar
debido a la lenta distribucion de alimentos.
Se registra informalidad laboral mayor al
80% y 60% de SUbempleo» vinculado con Inflacién (fin del per.) 4.2 4.1 4.4 4.5
elevada desigualdad y pobreza.

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 3.7 2.7 -2.5 3.9

e Laeconomia se recuperaria en 2021 con el Tipo de cambio (fin del per.) 24.34 24.65 25.06 25.73

apoyo de una mayor entrada de remesas, Balance fiscal (% del PIB) -2.1 -0.1 -2.9 -2.6
mayores exportaciones por maquila, la Balance de cuenta cte
normalizacion de los flujos de turismo y la (% del PIB)

recuperaci(')n de la inversion pI‘ivada. Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

-4.2 -4.2 -3.2 -3.4

i‘E Riesgos
e * El pais enfrenta altos niveles de pobreza y desigualdad. La desigualdad esta entre las
mas altas de la region, mientras que su clase media esta entre las mas pequeifias.

Altos niveles de violencia (una de las tasas de homicidios mas altas en el mundo).
El crecimiento econémico se ve amenazado por el alto mercado laboral informal.
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= d
e Honduras

Resumen de indicadores

Balance fiscal primario 0.9 Aumento de la

- p +0.4pp

= pobreza

g Balance fiscal global Aumento del +0.4pp

S desempleo

GUJ) Deuda publica 49.4

= Inflacia 2015-2019

S 4.1 Crecimiento 0

28 (Var. % anual) 3.8%
moderado

< Déficit de cuenta corriente -4.0

F_,Z Reservas internacionales 19.9 Elevada

g (2018) informalidad

< Expo Productos Primarios 31.0

858 (% de Expo Totales) ' :

S Alta dependencia de EE.UU.

o Gasto de Turistas en el Pais 10.2 e

3 (remesas familiares

Bl Deuda Externa 376 provenientes de ese pais)

Volver al indice
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México

Escasa respuesta ante la crisis del COVID-19

¢ El punto de partida e’ Severidad de las medidas de salud
ioE * Pobre desempefio econémico en 2019. ioE No existe una cuarentena obligatoria
* Bajos niveles de aprobacidn a la generalizada, pero la produccidn esta
gestion de Lopez Obrador. frenada, excepto para esenciales.

Elevada tasa de empleo informal (en

torno al 60%)). . .
Posible salida de la cuarentena
PIB Bce fiscal - - . L C
2019 4 28 Inicio: 24-mar / Inicio salida (e): S1 julio

Salida completa (e): S3 julio

i.E Paquete econdmico
o

0.9% del PIB.

Principales medidas:
Aumento de recursos para los apoyos sociales, mayor inversion publica, créditos a
pymes y sectores informales.
El plan fue muy criticado, dado que no prevé un apoyo relevante a empresas, y que en
buena medida se basa en gastos que ya habian sido previstos con anterioridad.
Banxico ha reducido la tasa de interés, y adoptados medidas para limitar la volatilidad
cambiaria.




México

Importante caida prevista y riesgos a la baja

Perspectivas

» Elalto grado de apertura de la economia
(exportaciones + importaciones equivalen
a 80% del PIB), vuelve a México altamente
vulnerable a la interrupcion en las cadenas [EESRETSEEIER N 48 28 30 34
de suministro mundiales y la menor

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 2.1 -0.1 -6.1 3.0

demanda de Estados Unidos ocasionadas Tipo de cambio (fin del per.) 19.68 18.85 25.03 24.06

por la iI'I'U.pCiOI’l del COVID-19. Balance fiscal (% del PIB) -2.2 -2.8 -4.2 -3.9
La caida del precio del petroleo presionara |y u_—_—"— 00 0n a0 1o
la situacion financiera de Pemex, y como (% del PIB) ' ' ' '

resultado a las finanzas publicas. Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

g:E Riesgos
® » La débil respuesta del gobierno frente a la crisis del coronavirus y su falta de apoyo a
las empresas afectara duramente a la inversion, especialmente dado el contexto de

elevada incertidumbre respecto de las reglas de juego.
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\ México

Resumen de indicadores

% del PIB 2019 vs 2014

Balance fiscal primario . Caida de la

R 4.4
g Bal fiscal global pobreza =

= alance fiscal globa . Baja ]

S d 1 -1.3pp

qu)) Deuda publica esempleo

)

"c'é Inflacion

A (Var. % anual) 2015-2019

Déficit de cuenta corriente . Bajo
2.0%

crecimiento
Reservas internacionales

(2018)

Expo Productos Primarios

(% de Expo Totales) Elevada

informalidad
Recepcién de remesas

« Alta dependencia de
commodities en ingresos
fiscales: hidrocarburos

Gasto de Turistas en el Pais
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@ Panama

La respuesta fiscal extraordinaria tendra fuerte impacto en las finanzas y
obliga a modificar la Ley de Responsabilidad Fiscal Social (SFRL)

30E El punto de partida Severidad de las medidas de salud
©- Panama es una de las economias de mas i:E Toque de queda nocturno. Cierre
rapido crecimiento (promedio anual de temporal de empresas, excepto esenciales
4.5% en los ultimos 5 afos). Pero en

2019 registré la cifra mas baja desde
2010.

Duracion estimada de la cuarentena

PIB Inflacia Inicio: 25-mar / Inicio salida (e): S4 junio
nflacion
2019 30 -01 Salida completa (e): S4 agosto

i‘E Paquete economico

3.5% del PIB.

Foco en ampliar el espacio fiscal e implementar un programa de apoyo directo a las

familias. Principales medidas:
La Asamblea Nacional permiti6 al gobierno proponer nuevos limites de la regla fiscal, agilizar
procesos de contratacion y otorgar deducciones a donantes.
Plan “Panama Solidario” (fondo inicial de USD 50 M). Apoyo a informales y a personas que se
queden sin empleo: entrega de bolsas de comida, tanques de gas y medicamentos.
El Consejo Municipal de la Ciudad de Panama entreg6 USD 650,000 en concepto de bonos a las
juntas comunales para entregarlos a la poblacién mas vulnerable.
Prérroga automatica sin recargo para préximos 3 meses del pago de préstamos a clientes afectados.

El gasto adicional serd financiado con la emisién de un bono internacional (USD 2,500 M) y recursos del
Fondo de Ahorro de Panamd (USD 1,325 M)




@ Panama

Crecimiento negativo por primera vez en muchos aiios y aumento
considerable del déficit fiscal

Perspectivas

La economia sufrira el impacto de la
reduccion del turismo.

La caida en el comercio de Asia con los
paises de América (el mas importante para
el trafico del Canal) tendra efecto negativo

-

en ingresos del Gobierno Central en 2020.
El gasto en infraestructura (nueva linea de
metro en la capital y nuevo puente en el
Canal de Panama) contribuira a la
recuperacion en 2021.

Riesgos

2018

2019

2020 2021

PIB (var. % a/a) 3.7 3.0 -2.0 4.0
Inflacién (fin del per.) 0.2 -0.1 0.2 0.5
Tipo de cambio (fin del per.)

Balance fiscal (% del PIB) -2.9 -3.1 -7.6 -4.8

Balance de cuenta cte

(% del PIB) -7.8 -6.1 -4.8 4.3

Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

* Mayor recesion global afectaria el comercio mundial y con ello los ingresos del Canal.
Predominan agudas disparidades regionales. La pobreza prevalece en areas rurales.
El acceso a los servicios basicos no es universal y depende de factores como la
ubicacién geografica, niveles educativos, etnicidad e ingresos de los hogares.
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@ Panama

Resumen de indicadores

Balance fiscal primario Disminucion
de la pobreza

-5.2pp

Balance fiscal global

Aumento del

Deuda publica : desempleo +2.1pp

Inflacion
(Var. % anual)
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Déficit de cuenta corriente

§ Alto

=@l Reservas internacionales crecimiento 4.5%

sl (2018) '

S Expo Productos Primarios

=Y (% de Expo Totales) Alta dependencia de los

—SE Gasto de Turistas en el Pais aportes del Canal de Panama
= (la evasion caracteriza la

=4 Deuda Externa : recaudacion fiscal)

Volver al indice
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@ Peru

Respuesta contundente del gobierno frente a la pandemia

3:% El punto de partida g‘E Severidad de las medidas de salud
Posicion fiscal relativamente solida y o> Cuarentena obligatoria generalizada.
bajos niveles de deuda. Toque de queda nocturno.
Alta aprobacion del presidente
Martin Vizcarra, especialmente tras la
respuesta contunde frente a la pandemia.

Duracion estimada de la cuarentena

PIB D Inicio: 17 mar / Inicio salida (e): S4 junio
esempleo
2019, 6.6% Salida completa (e): S4 agosto

i:E Paquete econémico

129% del PIB.

Principales medidas:
Compras y contrataciones para fortalecer el sistema de salud frente a la pandemia
Retiros de fondos de seguro de desempleo y retiros de cuentas de fondos de pensiones para
trabajadores formales.
Pausa de dos meses a las contribuciones de los empleadores a los fondos de pensiones
Transferencia monetaria a los hogares mas pobres (“Quédate en tu casa”)
Subsidios y beneficios tributarios para sectores severamente golpeados como el turismo.
Banco Central: Reduccién de la TPM en 100 puntos base, hasta un 0.25%. Otorgamiento de
garantias para nuevos préstamos bancarios para empresas.




@ Peru

El contundente estimulo oficial limitara la recesion de 2020 e
impulsara la recuperacion de 2021

Perspectivas
 La economia sufrird una contraccion en
2020, explicada principalmente por la

caida de la inversion minera, pero también [ERSECESAEIEY 40 22 -44 58

e_n el consumo prlvado. Inflacién (fin del per.) 2.5 1.9 1.4 2.9
Sin embargo, la fuerte respuesta de la

impulsara una recuperacion significativa Balance fiscal (% del PIB) 58 G SlE EE
en 2021.

Balance de cuenta cte

(% del PIB) -1.7 -15 -31 -2.6

Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

i:E Riesgos
®> « Elevada dependencia del sector minero en la IED (2.7% del PIB en 2019). Si bien el
gobierno esperaba para 2020 un monto similar al de 2019, es probable que se

observe una caida este aflo y una recuperacién en 2021.

MAP
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@ Peru

Resumen de indicadores

Balance fiscal primario

o
g Balance fiscal global
=
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i Deuda publica
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= Inflacion
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(Var. % anual)
Déficit de cuenta corriente

Reservas internacionales
(2018)

Expo Productos Primarios
(% de Expo Totales)
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Deuda Externa

MAP

% del PIB 2019

Caida de la
pobreza
Suba del
desempleo

Crecimiento
moderado

Elevada
informalidad

2019vs 2014

-2.2pp

+0.7pp

2015-2019
3.2%

» Alta dependencia de
commodities en ingresos
fiscales: mineria e
hidrocarburos
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PR f1o1s .
<» Republica Dominicana

La pandemia interrumpe un largo periodo de bonanza y crecimiento
sostenido

Y

El punto de partida Severidad de las medidas de salud
La economia reaccion6 favorablemente a i:E Restriccion de circulacion de personas y
las medidas de flexibilizacién monetaria vehiculos. Toque de queda de 17hs a 6hs.
adoptadas para estimular el consumo y la

inversion, sin poner en riesgo el

cumplimiento de la meta de inflacién.
PIB Inflacién Inicio: 20-mar / Inicio salida (e): S4 junio
5.1 3.7 Salida completa (e): S4 agosto

Duracion estimada de la cuarentena

2019

Paquete econOmico

2.4%0 del PIB.

Foco en aumentar el flujo de recursos a los hogares y facilitar liquidez a las

entidades de intermediacion financiera. Principales medidas:
Fondo de Asistencia Solidaria a Empleados (FASE), que proveera un ingreso minimo durante 2
meses para los trabajadores de sectores que han suspendido labores.
Aumento de la cobertura y los montos del programa de transferencias monetarias condicionadas
PROSOLI, alcanzando a 1,501,000 familias con transferencias de USD 92 durante 2 meses.
Diferimiento de pagos de impuestos y gravamenes: ISR, ITBIS, APA, anticipo (para MIPYMES).
Flexibilizacion de condiciones de pago de obligaciones tributarias para todo el sector productivo.
Suspensién de cargos por atrasos ante los compromisos con la Tesoreria de la Seguridad Social.
Reduccion de 2pp del encaje legal en pesos y facilitacion de liquidez mediante repos de hasta 90
dias, para una inyeccion de liquidez en pesos equivalente a USD 1,480 MM.



PR s .

«» Republica Dominicana
El avance de la pandemia obliga a postergar las elecciones; la
disminucion del turismo podria hacer aumentar los niveles de pobreza

Perspectivas

Retraso de las elecciones presidenciales
(previstas para mayo-20) probablemente
hasta el 3T-20.

Probable victoria del partido opositor
(PRM) terminaria con 16 afos en el poder

del PLD. El PRM ya gano durante las
elecciones municipales de marzo-20.

Se espera que el proximo gobierno
continue implementando medidas de
estimulo hasta que la actividad repunte.

Riesgos
« Alta dependencia de la economia de EE.UU. Un crecimiento todavia mas bajo del
pronosticado en EE.UU. para 2020 podria frenar atin mas el crecimiento dominicano.

2018 2019 2020 2021

PIB (var. % a/a) 7.0 5.1 -1.0 2.8
Inflacién (fin del per.) 1.2 3.7 3.6 4.5
Tipo de cambio (fin del per.) 50.28 5296 5536 57.83
Balance fiscal (% del PIB) -2.2 -31 -4.0 -3.3

Balance de cuenta cte

(% del PIB) -14 -13 14 -07

Fuente: MAP en base a EIU, FMI y fuentes locales.

Desafios de gobernabilidad. Posibles tensiones entre la futura coalicién gobernante
(PRM) y la oposicion (el PLD seguira siendo influyente).
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PR s .
<» Republica Dominicana
Resumen de indicadores

Balance fiscal primario 0.5 Disminucion -10.9pp

~§ de la pobreza
o) Balance fiscal global -3.1
=
S Disminucién 0.6
G%-; Deuda publica 40.4 del desempleo -opp
E Inflaciéon 37
28 (Var. % anual) '
2015-2019
R Déficit de cuenta corriente -0.7
= Alto 5
o Reservas internacionales 9.0 crecimiento 6.1%
afl  (2018) '
S Expo Productos Primarios 30.8
=Y (% de Expo Totales) ' Alta dependencia del turismo en
'Q . . . .
S Gasto de Turistas en el Pais - ingresos flscalc?s. Baja estimada
> de 30% de los ingresos por
Bl Deuda Externa 40.2 turismo al cierre de 2020
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