








• En respuesta a la crisis del COVID-19, los bancos centrales a nivel mundial reaccionaron de manera 
rápida y decisiva, y el Banco Central de la República Dominicana no fue la excepción.

• En adición a una fuerte reducción en la tasa de política monetaria, surgieron un amplio conjunto de 
novedosos instrumentos que ayudaron a proveer liquidez al sistema financiero y que apoyaron el 
flujo de crédito.

• El objetivo de este documento es estimar el efecto que este conjunto de medidas tuvieron sobre la 
economía dominicana, mediante el uso de un modelo semi estructural para análisis de política que 
incluye un bloque macroeconómico y un bloque financiero.

• Los resultados muestran que las medidas tomadas, tanto convencionales como no convencionales,  
sirvieron de soporte contra cíclico, principalmente en los resultados del sistema financiero.





A partir de marzo 2020, el BCRD implementó un conjunto de medidas

Programa de provisión de liquidez en MN (5% PIB):

• Repos de corto plazo (hasta 360 días)

• Liberación de encaje legal

• Facilidad liquidez rápida
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Medidas regulatorias especiales:

• Mantener invariable la calificación de crédito y las provisiones de 
cartera asociados a esos niveles de riesgo, al nivel observado 
antes de la pandemia (29 de febrero, 2020).

• Facilitar refinanciamiento y reestructuración de deudas a bajas 
tasas de interés, términos más favorables y manteniendo la 
calificación de riesgo del deudor sin cambio.

• El financiamiento otorgado a través de las facilidades del BCRD 
tenían una clasificación de riesgo categoría A, con cero 
provisiones y sin ser considerados en el cálculo del índice de 
solvencia.
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ො𝑦𝑡 = 𝛽1 ො𝑦𝑡−1 + 𝛽2𝐸𝑡 ො𝑦𝑡+1 − 𝛽3 Ƹ𝑟𝑡 + 𝛽4 Ƹ𝑧𝑡 𝛽5 ො𝑦𝑡
∗ + 𝜂𝑡

ො𝑦

𝜋𝑡 = 𝛼1𝜋𝑡−1 + (1 − 𝛼1)𝐸𝑡 𝜋𝑡+1 + 𝛼2𝑦𝑡 + 𝛼3 Ƹ𝑧𝑡 + 𝛼4𝑜𝑖𝑙 + 𝜂𝜋

𝑖𝑡
𝑡𝑝𝑚

− 𝑖𝑡
𝑛 = 𝜙𝑈𝐼𝑃 𝑖𝑡−1

𝑡𝑝𝑚
− 𝑖𝑡−1

𝑛 + 1 − 𝜙𝑈𝐼𝑃 𝑖𝑡
∗ + 4 ∗ 𝐸𝑡 Δ𝑧𝑡+1 + 𝑟𝑖𝑠𝑘𝑡 + 𝜂𝑡

𝑈𝐼𝑃

(𝑖𝑡
𝑡𝑝𝑚

−𝑖𝑡
𝑛) = 𝜙𝑡𝑝𝑚(𝑖𝑡−1

𝑡𝑝𝑚
− 𝑖𝑡−1

𝑛 ) + 1 − 𝜙𝑚𝑝 ҧ𝑖 + 𝜙𝜋 𝐸𝑡𝜋𝑡+1
𝑎 − ത𝜋 + 𝜙 ො𝑦 ො𝑦𝑡 + 𝜂𝑡

𝑡𝑝𝑚



•

𝑚𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛𝑡 = 𝑖𝑡
𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑖𝑡

𝑡𝑝𝑚

•

𝑖𝑡
𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎 = 𝜑1𝑖𝑡

𝑡𝑝𝑚
+ 𝜑2

𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡 − 𝜑3𝐹𝐿𝑡 + 휀𝑡
𝑖𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑎

•

ෞ𝑐𝑟𝑡 = 𝛼1 ෝ𝑐𝑟𝑡−1 + 𝛼2 ෝ𝑦𝑡  − 𝛼3𝑚𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛𝑡 + 휀𝑡
𝑐𝑟

•

𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡 = 𝛿1
𝑃𝑟𝑜𝑣𝑡−1 − 𝛿2

σ𝑖=1
4 ො𝑦 𝑡+1

4
+ 𝛿3 ෝ𝑐𝑟𝑡−1 + 휀𝑡

𝑝𝑟𝑜𝑣

•

ො𝑦𝑡 = 𝛽1 ො𝑦𝑡−1 + 𝛽2𝐸𝑡 ො𝑦𝑡+1 − 𝛽3 Ƹ𝑟𝑡 + 𝛽4 Ƹ𝑧𝑡 𝛽5 ො𝑦𝑡
∗ +  𝛽6 ෞ𝑐𝑟𝑡 + 𝜂𝑡

ො𝑦

𝐹𝐿𝑡: Facilidades de liquidez
(desembolsos netos de todas las 
facilidades en moneda local)
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