
Actualización del documento con corte al 2 de abril 2020-II Versión

Documento Preparado por la Secretaría General de FELABAN

Dirección Económica y Dirección Técnica 

Acciones de política monetaria y financiera del mes 
de marzo de 2020 (sobre el evento adverso del 

COVID-19)



En el año 2020 en especialen el mes de marzo las autoridades económicasdel mundo
iniciaron un proceso de extensión de la política monetaria expansiva que se venia
aplicandodesdeel año 2019en razónde la debilidad económicaque la economíamundial
ya presentaba.

La aparición del COVID-19 es un evento adverso inesperadoque pone de presente que
existiráncontraccionestanto de oferta agregadacomode demandaagregada. Losanalistas
coinciden que aunque es prematuro anticipar números, lo más posible es una recesión
mundial.

En primera instancia los bancoscentrales son los protagonistasdel tema al actuar con
políticasexpansivasy de estabilizaciónen diferentesmomentosdel tiempo.
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En un segundo momento, la política regulatoria y de supervisión financiera ha sido
importante para promover crédito adicional y facilitar la vida de los deudoresdel sector
quehoy estánbajo tensiónante un choquenegativode oferta agregada

Los bancospor su parte de manera voluntaria, han tomado iniciativas para mejorar la
disposición de recursos del público, la atención de créditos vigentes y el manejo de
sucursales,cajeroselectrónicosy plataformasde pago

Estedocumento recogeaccionesy medidaspor paísen esesentido con un corte al 2 de
abril de 2020. Elénfasisesmonetarioy financiero
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1. Algunos antecedentes del 
mundo industrializado



El3 de marzola ReservaFederalsorprendióa los mercadosal reducir sustasasobjetivo en
50 puntos básicos. En una declaración sin muchos precedentes se mencionó que las
variables fundamentales de la economíaάpermanecenfuertesέΣpero άsin embargo, el
Coronavirusinvolucrariesgosen la actividad económicaέ. Esteresultaser el mayor recorte
de tasasqueseda desdelosmomentosmáscríticosde la crisisfinancierade 2008.

Eldomingo15 de marzoen horasde la tarde, el máximo jefe de la ReservaFederalde los
EstadosUnidos en una acción conjunta con los bancos centrales de Inglaterra, Japón,
Europay Suizarealizóunaprovisiónde liquideza los mercadosfinancierosinternacionales.
Adicionalmente,la ReservaFederaldejó su tasa de política monetaria en 0.25%. En esta
reunión extraordinaria se anunció la compra de títulos del Tesoro americano por USD
500.000 millones y por títulos con garantíashipotecariaspor USD200.000 millones. La
Reserva Federal canceló su reunión del 18 de marzo y no presentó proyecciones
económicas.
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El 11 de marzo de 2020 el Bankof Englanden una reunión especialanunció medidasde
política monetaria tendientes a mitigar los efectoseconómicosadversosque el COVID-19
puedacausaren la economía.

Latasade interés de política monetaria ha sido rebajadaen 50 puntos básicosal ubicarse
en 0.25%. La misma había quedado estable desde agosto de 2018, cuando existía
incertidumbre sobre el proceso decisorio del Brexit. Adicionalmente, se estableció un
incentivoparala financiaciónde la PYMEfondeadoconreservasdel bancocentral.

Igualmente,se mantienen las comprasde activos financierosprivadosemitidos en libras
esterlinascon gradode inversión financiadocon reservasdel bancocentral por un monto
de 10.000millonesde libras. Lascomprasde activosestatalessemantienenpor un monto
de 435.000millonesde libras.

Acciones de política monetaria y financiera frente al COVID-19 Reporte FELABAN

II Versión: 2 abril 2020



Tasa de interés de política monetaria EEUU 2012-2020
Rango objetivo de tasas de la Reserva Federal versus tasa efectiva federal
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Fuente: Banco de la Reserva Federal de Nueva York
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Adicionalmente,seofrecefondeo a los bancosa una tasacercanaa la tasade
políticamonetaria,parafinanciarprogramasde expansiónde la PYME

Enuna medidasin precedentescercanos,el FinancialPolicyCommitteredujo
lasexigenciasde capital contra cíclicoa 0%a los bancos. Lamismadebíaestar
en 2%en diciembrede 2020. Estamedida semantendráal menosdentro de
los12mesessiguientes.

Ante los efectosnegativosque se han percibido en los mercadosfinancieros
internacionalesy una baja en la proyecciónde crecimientodel ReinoUnido,
se espera que el presupuesto que se presentará próximamente por el
Cancillerde HaciendaRishiSunakseacompatiblecon una política de atender
la economíaquepuedeexperimentardificultadesfuturas
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Tasa de interés de política monetaria 2015 2020
(%)

Fuente: Reserva Federal, Bank of England, European Central Bank, BoJ
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El 19 de marzo de 2020 el BancoCentralEuropeoanunció queάŀȅǳŘŀǊƝŀla
economíatanto comofuera necesarioy por el tiempo queasíseǊŜǉǳƛŜǊŀέ.

Selanzóun paquetepor parte del BCEpor un monto de USD821mil millones.
Elmismo consisteen un programade comprade activospúblicosy privados.
Sequieredar financiacióna losgobiernosparasusplanesde estímulo.

La acciónha sido comparadacon las accionesdel BCEen los tiempos de la
crisisdel Euro(2012-2013).

Se espera que todos los sectores de la economía se beneficien de unas
condicionesfinancierasmucho mas blandasque en el pasado. Esto es una
expansiónquele brindaoxigenoa losgobiernosnacionales
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El 19 de marzode 2020el Bankof Englandvolvió actuar reduciendosu tasa
de interés a 0.1%. La mas baja de todos los tiempos de esa entidad desde
1735.

El20 de marzode 2020la ReservaFederalacordóy amplió susconveniosde
operacionesSWAPsen dólares con diferentes bancoscentralesdel mundo.
TalescomoJapón,Europa,Suiza,Canadáe Inglaterra
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LaReservaFederalde losEstadosUnidoshapromovido:

Ajustes en sus esquemas de supervisión financiera para ayudar a las
entidadesfinancierasafectadaspor el Coronavirus(24marzo2020)

Las agenciasfederales RF, OCC,FDICmencionan la necesidadde (26 de
marzo):

Å Permitir la adopción anticipada de una nueva metodología sobre cómo se requiere que ciertas organizaciones
bancariasmidan loscontratosde derivadosde riesgode crédito de contraparte

Å Proporcionaruna extensiónopcionalde la transiciónde capital regulatorio para el nuevoestándarde contabilidadde
pérdidascrediticias
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LaReservaFederalde losEstadosUnidoshapromovido:

Seanuncióel establecimientode un acuerdotemporal de recomprapara las
autoridades monetarias extranjeras e internacionales (FIMA Repo Facility)
para ayudara respaldarel buen funcionamientode los mercadosfinancieros
(31de marzo)

Los titulares de cuentas FIMA, que consisten en bancos centrales y otras
autoridades monetarias internacionales con cuentas en el Banco de la
ReservaFederalde NuevaYork,celebraracuerdosde recompraconla Reserva
Federal
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LaReservaFederalde losEstadosUnidoshapromovido:

El FIMA los titulares de cuentasintercambiantemporalmentesusvaloresdel
Tesorode losEE. UU.

Seesperaque con el FIMA junto con las líneasde intercambiode liquidezen
dólares estadounidensesque la ReservaFederal ha establecido con otros
bancoscentrales,se ayudea aliviar las tensionesen los mercadosglobalesde
financiaciónendólaresestadounidenses.
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LaReservaFederalde losEstadosUnidospermite:

La Junta de la ReservaFederalanunció el miércoles1 de abril un
cambio temporal en su regla de índice de apalancamiento
suplementario. Elcambioexcluiríalos valoresy depósitosdel Tesoro
de los EE. UUy los depósitosde los bancosen la ReservaFederaldel
cálculode la reglapara las compañíastenedora de activos,y estará
vigente hasta el 31 de marzo de 2021. Esta medida tiene por
objetivo relajar las exigenciasde liquidez de regulación mínimas
vigentesparafacilitar lasoperacionesdel sistemafinanciero.
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Fuente: Bancos Centrales respectivos

Tasas de interés de política monetaria
(%)
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2. América Latina y la política 
monetaria 



Enel año 2020algunosbancoscentralesde AméricaLatinacontinuaron con
un procesode expansiónmonetariaexpresadaen la reducciónde sustasasde
interésde políticamonetaria.

La debilidad de la economía en el año 2019 llevó a que muchos bancos
centrales expandieran su política monetaria en especial en el segundo
semestredel año. Pesea las presionesde las tasasde cambio, la volatilidad
financiera derivada de la guerra comercial, la inflación permitió un
comportamiento estableque abrió margende maniobrapara que los bancos
centralesactuaran. Lasituaciónseprofundizódurante el primer trimestre de
2020 debido al impacto económicodel COVID19 en la economíadoméstica
por lo que lasposturaexpansionistaseexacerbó
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Fuente: Bancos Centrales respectivos, cálculos propios. Promedio simple por regiones

Inflación América Latina por regiones 2017 2020
(%)

Acciones de política monetaria y financiera frente al COVID-19 Reporte FELABAN

0,00

2,00

4,00

6,00

8,00

10,00

12,00

14,00

16,00

Mercosur

Alianza del Pacífico

Centro América 

II Versión: 2 abril 2020



Argentina ha hecho al menos 4 reduccionesde tasasen lo corrido del año,
esperandoun procesode desinflaciónde la economía.

Tambiénpromovió incentivosa las entidadesfinancieraspara que potencien
la línea de crédito a las pequeñas y medianas empresaspara pagar los
sueldos de sus empleados. El BCRAles brindará nuevos incentivos a las
entidadespara que incrementen los préstamosa MiPyMEspara el pago de
sueldos, siempre y cuando esas entidades sean agentes de pago de la
empresaque lo solicita.

Seda unarebajade encajesparalosbancosqueactúenen dichalínea

Acciones de política monetaria y financiera frente al COVID-19 Reporte FELABAN

2.1 Argentina 

http://www.bcra.gov.ar/Noticias/Coronavirus-BCRA-creditos-mipymes.asp

II Versión: 2 abril 2020

http://www.bcra.gov.ar/Noticias/Coronavirus-BCRA-creditos-mipymes.asp


Argentinaa travésde subancocentral ha intensificadolascomprasde dólares
en el mercado cambiario para estabilizar la tasa de cambio en niveles que
minimicenel impactoen la inflación

ELBCRAdispusola flexibilización,de maneratemporal, de losparámetroscon
los que son clasificadoslos deudores bancarios. El sistema de clasificación
vigente tiene en cuenta,entre otras variables,la cantidadde díasde mora de
cadadeudor. Desdehoy y hastaseptiembrede 2020, a la clasificaciónde cada
deudor se le añadirán 60 días de plazo para cada categoría,permitiendo
contemplar las dificultades ocasionadaspor la crisisen diversasramasde la
actividadeconómica.
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Fuente: BancosCentrales

Tasas de interés de política monetaria Argentina 2017 2020
(%)
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Brasil,redujo su tasade interés en febrero por motivos de estimulo
de la demanda. El pasado18 de marzo adicionalmente redujo su
tasade interésen 50pbsdejándola3.75%

Esedía hizo un llamado para que en el medianoplazo las reformas
estructuralesque necesitala economíaseantramitadas a la mayor
velocidad posible. Mencionó su clara voluntad de utilizar las
herramientas de orden monetario, cambiario y crediticio para
atender los efectos negativos del COVID19 en la economía
doméstica
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Se han establecido criterios para la recompra de operacionesen
monedaextranjera, a través de bonos federalescon un haircut del
orden del 10%sobreun valor liquidado a preciosde mercado

El26 de marzode 2020seanuncióun paquetede apoyode liquidez
al sistemafinancierodel orden de 1.2 billonesde Reales.

Sedispusouna reducciónde los encajeslegalesdel 25% al 17% en
promedio
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2.2 Brasil 

https://www.bcb.gov.br/en/pressdetail/2319/nota
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Seha dispuestoun mayor cubrimiento del crédito nuevo usandoel
esquemade Fondode Garantíasde Crédito.

Secreanincentivospara que los bancosprestenal segmentoque se
denominaAgrobusinessCreditBillsResolutionNr. 4,787/2020

Tambiénse permite realizar operacionesrepo con un plazo de un
añorespaldadasen títulos valoresfederales

Sereducenlosspreadsde liquidezparafacilitar el fondeo
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2.2 Brasil 

https://www.bcb.gov.br/en/financialstability/FGC_and_FGCoop

II Versión: 2 abril 2020

https://www.bcb.gov.br/en/financialstability/FGC_and_FGCoop


Seha dispuestoque lasFINTECHtenganaccesoa fuentesde fondeo
estatales tales en banco desarrollo BNDES. Esto con el fin de
aumentarla capilaridadde lospagosvirtuales

También se anunció una línea de crédito por 40 mil millones de
Realespara apoyo a la PYME. Las empresascon ingresosbrutos
entre BRL360mil y BRL10 millonespor año, las llamadaspequeñas
y medianasempresas(PYME),tendrán acceso,durante dosmeses,a
una línea de financiación de nómina de emergencia. La medida
tiene el potencial de llegar a 12,2 millones de empleados y 1,4
millonesde empresas
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2.2 Brasil 

Elegibilidadde criteriosparalosprestamosPYME:

Å Elmonto máximofinanciadopor trabajadorseráde dossalariosmínimos(BRL2.040) por mes.
Å El financiamiento irá directamente a la cuenta del trabajador, como sucedehoy a través de nóminas

operadaspor institucionesfinancieras. Lacompañíaseráresponsablede la deuda.
Å La compañía que solicite los préstamos de nómina estará comprometida con el mantenimiento de

empleosdurante el programade dosmeses;
Å El costo del programa de financiamiento para las PYMEserá exactamente la tasa de interés de los

Certificadosde DepósitoInterbancario(CDI),actualmenteen 3.75%anual,lo que significaque el margen
de la líneade financiamientode nóminaescero;

Å Con respecto a la cobertura de riesgo de crédito, el gobierno federal y los bancos compartirán,
respectivamente,el 85%y el 15%de cadatransacción;

Å Elvencimientode estaayudade emergenciaseráde 36meses,conun períodode graciade seismeses.

https://www.bcb.gov.br/en/pressdetail/2324/nota
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Fuente: BancoCentral de Brasil Tasa SELIC

Tasas de interés de política monetaria 2017 2020
(%)

Brasil
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2.3 Bolivia 

En un comunicadodel Banco Central de Bolivia del pasado 27 de marzo
inyectó mencionóque mediante una operaciónno convencional,se inyectó
Bs3.476 millones que son canalizadospor el SistemaFinanciero,con lo que
se incrementó en 50% la liquidez de las Entidades de Intermediación
Financiera(EIF)parasostenerla demandainterna.

Seestablecióla necesidadde que los puntos de pago tengan provisión de
efectivo suficiente para atender la demanda durante los períodos de
cuarentena.

Un paquetemedidasde gran alcancese tomó por parte del poder ejecutivo
en el decretosupremo4200de 2020
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El Banco Central de Chile anunció de manera extraordinaria una
reducciónde sustasasde interés de 75 puntos básicos. Conesto la
tasa de política monetaria quedó ubicada en el 1%.
Complementariamente,mejorará las condicionesde liquidez para
los bancos; igualmente,se permitirá que los bonos privadossirvan
de colateral subyacentepara todas las operacionesde liquidez. El
BancoCentral inicia un programade compra de bonos bancariosa
losparticipantesdel sistemaSOMApor un monto equivalenteen UF
de hasta4 mil millones de dólares. Estoocurrió el 16 de marzode
2020
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El BancoCentralde Chiledispusoadicionalmentecambiosen las normasde
encajeslegales. Al respecto,mencionó que al constituir el mismo sobre las
obligacionesen monedaextranjera, no solo puede realizarsecon dólaresde
los EstadosUnidos de América,sino también con euros, yenes japonesesy
monedanacional.

Seha dispuestode una Facilidadde CréditoCondicionalal Incrementode las
Colocaciones(FCIC). Estaes una línea financiera especialpara las empresas
bancarias,con recursose incentivospara que éstascontinúen financiandoy
refinanciandocréditosa hogaresy empresas,especialmenteaquellosque no
tienen accesoal mercadode capitales
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2.4 Chile
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Facilidad de Crédito Condicionalal Incremento de las Colocaciones(FCIC)
adoptóestoscriterios:

ÅUnalíneainicial,cuyomonto correspondeal 3%de la carterabase

ÅSe harán revisionessemanalesde acuerdo con información reportada por los bancos
teniendoen cuenta: a)Elcrecimiento(anualizadoy nominal)de la carterabase(comercial
y consumo); b) El uso que se hagade los recursosde la líneapara el financiamientode
empresasdemenortamaño

ÅEl esquema incluye prendas en garantía, evaluacionese incentivos para los bancos
beneficiarios
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2.4 Chile

https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/banco-central-informa-condiciones-de-la-facilidad-de-credito-condicional-al-incremento-de-las-colocaciones-fcic-y-
medidas-complementarias
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2.4 Chile

El 31 de marzo de 2020 el Banco Central de Chile informó que ante el
empeoramiento del escenario externo del COVID-19, el incremento de la
aversiónal riesgoy, los choquesde oferta y demandaagregadas,se hizo una
nueva reducción de tasas de interés de política monetaria en 50 puntos
básicos. Lamismaquedaen 0.5%en un mínimohistórico.

Adicionalmente, el Banco Central de Chile decidió ampliar el programa de
comprade bonosbancariosen US$4.000 millones y eliminar la restricciónde
plazode los instrumentoselegiblesparadichasoperaciones. Conello, el saldo
de compraalcanzalosUSD5.500millones.

El Banco Central informa que ante la situación la postura expansivade la
políticamonetariadebepermanecerconestesignoen el medianoplazo
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Fuente: Banco Central de Chile

Tasa de interés de política monetaria Chile 2010 2020
(%)
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En medio de la jornada del 12 de marzo de 2020, el Bancode la Repúblicade Colombia
(BancoCentral)anuncióa los mercadosdomésticosun mecanismode coberturacambiaria
mediante la realizaciónoperacionesforward (NDF)de la siguienteforma: a) subastaprecio
uniforme; b) un monto de 1000millones de USD; c) 30 díasde plazo; d) participaciónde
todosagentesautorizadospor la supervisiónlocal.

Enmateria de operacionesde liquidez con el bancocentral, se admitirá como colateral el
uso de títulos valoresde deudaprivada. Loscuposde liquidezseamplíana 17 billones de
pesoscolombianos(4.200millones de USDaprox.) de los cualesel 30%podrán usarcomo
garantíadeudaprivadaquecumplacondicionesde elegibilidad

Estose haceen medio de un debilitamiento del peso colombianodel orden 4.57% en la
jornadade hoy y unamarcadareducciónde los títulos de renta variableen la bolsalocal
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El18 de marzode 2020el Bancode la Repúblicade Colombiaemitió medidas
tendientesa estabilizarlosmercadosdepesoscolombianosy dólares:

Å Lassubastasde liquidez primaria se ampliaron a Fondosde Pensiones,
administradorasde fondos,y compañíasaseguradoras

Å Paraesto sepermite comocolateralde operacionesRepotítulos de deuda
públicadel gobiernonacional

Å Lasoperacionesde liquidez con deuda privada se expandeel plazo a 90
días

Å El cupo de liquidez del Bancode la Repúblicaqueda en total en 17 mil
millonesde USD

Acciones de política monetaria y financiera frente al COVID-19 Reporte FELABAN

2.5 Colombia 

II Versión: 2 abril 2020



Elviernes27de marzode 2020el Bancode la Repúblicade Colombia(BancoCentral)
adoptó distintas medidasen materia de política monetaria. Por un lado, redujo sus
tasasde interés de intervenciónen 50 puntos básicos. Estodespuésde atravesarun
período de estabilidad de tasasde casi 26 meses,el banco emisor consideróque
estocontribuyea la recuperaciónfutura de la demandaagregada

Adicionalmente,el Bancode la Repúblicaamplió las posibilidadesde suministro de

liquideza los fondosde cesantíasal permitirles accesoa lassubastasde comprasde
títulos privadosy a lassubastasde reposcon títulos privados. Dela mismaforma, la
entidad estatal Fondo Nacional del Ahorro recibió acceso a las subastas de
operacionesreposcontítulos públicosy privados. Porestosdíaslosclientesde dicha
entidad puedenretirar de maneraexcepcionalsusahorrosde cesantíaspara contar
con liquidezde emergencia

2.5 Colombia 
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En el frente cambiario y con el fin de estabilizar la tasa de cambio el Bancode la
Repúblicaconvocóa nuevassubastasde venta de dólares a futuro por USD1.000
millonesy de operacionesde swapspor USD400millones.

Con ambasmedidasbuscagenerar estabilidad en el suministro de liquidez en los
mercadosde dólaresy pesoscolombianos.

No sedescartannuevasaccionesdel BancoCentralcolombianoen medio de la crisis
que ha generadoel COVID-19.
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Fuente: Banco de la República de Colombia

Tasa de interés de política monetaria Colombia 2017 2020
(%)
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El 16 de marzo de 2020 el Bancode CostaRicaredujo sus tasasde
interésde intervenciónen 100puntosbásicosy la dejo en 1.25%

Adicionalmente:

Acordóreducir la tasade interésbruta de los depósitosa un díaplazo
(DON)a 0,01%anual,y lasde la FacilidadPermanentede Créditoy la
FacilidadPermanentede Depósitodel MercadoIntegradode Liquidez
a 2,00%y 0,01%, respectivamente.
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Fuente: Banco Central de Costa Rica

Tasa de interés de política monetaria Costa Rica 2017 2020
(%)
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