COMITE DE EJECUCION
ACTA NUMERO 13-2020

Sesidn 13-2020 celebrada en el edificio del Banco de Guatemala, ubicado en la séptima
avenida veintidos guién cero uno, zona uno de esta ciudad, el jueves diecinueve de
marzo de dos mil veinte, a partir de las nueve horas.

El Coordinador, con el quorum correspondiente, sometio a consideracion del
Comité de Ejecucion el proyecto de Orden del Dia.

PRIMERO: Aprobacion de acta numero 12-2020, correspondiente a la sesion
celebrada el 13 de marzo de 2020.

CIRCULO: Proyecto de acta nimero 12-2020.
SEGUNDO: Corrimiento de los modelos macroecondémicos de pronéstico.
TERCERO: Balance de riesgos de inflacion.
CUARTO: Discusion.
QUINTO: Otros asuntos e informes.

No habiendo observaciones, el Comité aprob6 el Orden del Dia.

PRIMERO: Aprobacion de acta numero 12-2020, correspondiente a la sesion
celebrada el 13 de marzo de 2020.

El Coordinador sometié a consideracion del Comité el proyecto de acta.

No habiendo observaciones, el Comité aprobd6 el acta numero 12-2020.
SEGUNDO: Corrimiento de los modelos macroecondmicos de prondstico.

En lo que concierne al corrimiento de los modelos macroeconémicos de
pronostico, los departamentos técnicos presentaron al Comité el reporte de los
pronésticos promedio de las variables macroeconémicas, con énfasis en la inflaciéon y
en la tasa de interés lider de politica monetaria, para 2020 y para 2021, condicionados
a una trayectoria de tasa de interés lider congruente con el objetivo de mantener la
inflacién alrededor del valor puntual de la meta.

QUINTO: Balance de riesgos de inflacion.

Los departamentos técnicos presentaron al Comité de Ejecucion el balance de
riegos de inflacibn y mencionaron que al efectuar un analisis integral del mismo, se
determiné que la creciente incertidumbre en el entorno externo asociada, principalmente, a
la propagacion del coronavirus, continla deteriorando las expectativas de crecimiento
econdmico mundial y provocando una considerable volatilidad tanto en los mercados
financieros internacionales, como en el precio internacional de las materias primas
relevantes para el pais (como el petrdleo), lo que podria generar una reduccion en la

inflacion internacional. No obstante, las acciones de politica econémica que estan
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implementando la mayoria de paises alrededor del mundo, que incluyen politicas
monetarias acomodaticias, tienen el objetivo de apoyar el crecimiento econdémico para
evitar una fuerte desaceleracion en el presente afio, incluso una recesion, lo que se estima
propiciaria una recuperacion econémica en la segunda parte de 2020. En el ambito interno,
resaltaron que las presiones inflacionarias por el lado de la demanda agregada, aunque con
la ultima informacion disponible son crecientes, éstas son mas moderadas que lo estimado
originalmente, dado que las medidas sanitarias que se estan implementando, tanto a nivel
interno como externo, para contener la propagacion del coronavirus pueden afectar las
condiciones de crecimiento econdmico del pais. En efecto, los departamentos técnicos
informaron que conforme sus estimaciones actuales, el PIB este afio podria crecer
alrededor de 3.1%, lo que supone que se toman medidas para evitar una desaceleracion
mayor, como las incluidas en el Programa Nacional de Emergencia y Recuperacion
Econdémica lanzado por el Presidente de la Republica, aunadas a otras que podria adoptar
la Junta Monetaria.

Destacaron que el prondstico de inflaciébn apunta a que la misma en diciembre de
2020 (3.25%) se ubicaria por debajo del valor central de la meta de inflacién, aunque aln
dentro del margen de tolerancia de la referida meta; en tanto que, dada la recuperacién
estimada de la actividad econémica a partir del segundo semestre de 2020, para diciembre
2021 se ubicaria en el valor central de la misma (4.00%). Asimismo, recalcaron que las
expectativas de inflacion estan firmemente ancladas a la meta de inflacion, por lo que se
esperaria que un relajamiento prudente de la politica monetaria, acorde al escenario
esperado, no ocasionaria un desanclaje de dichas expectativas, especialmente en estos
momentos de elevados niveles de incertidumbre externa e interna. Con base en el andlisis
efectuado, consideraron que en esta oportunidad se abria un espacio temporal para un
acomodamiento monetario adicional, mediante una reduccion en el nivel actual de la tasa
de interés lider de politica monetaria. En cuanto a la magnitud de dicha disminucion,
indicaron que ésta no deberia ser mayor a 50 puntos basicos, tomando en cuenta, entre
otros aspectos, que para mantener estables y ancladas las expectativas de inflacion, por
una parte, no hay que enviar una sefial de alarma a los agentes econémicos, y, por la otra,
gue el espacio monetario es limitado, por lo que resulta apropiado preservar parte de dicho
espacio en caso la coyuntura actual se deteriore mas alld de lo previsto en este momento.
Por lo anterior, sugirieron al Comité que éste, a su vez, recomiende a la Junta Monetaria
disminuir el nivel actual de la tasa de interés lider en 50 puntos basicos y ubicarla en 2.25%.
SEXTO: Discusion.
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El Comité, luego de la amplia discusion, analisis y reflexiones, acordd
recomendar a la Junta Monetaria que reduzca el nivel actual de la tasa de interés lider
de politica monetaria en 50 puntos bdasicos para ubicarla en un nivel de 2.25%.
Adicionalmente, el Comité reiter6 su compromiso de continuar dando seguimiento
cercano al comportamiento de las variables indicativas de la politica monetaria, en
particular los prondsticos y expectativas de inflacion, y a los principales indicadores
econdmicos tanto internos como externos, a fin de recomendar a la autoridad monetaria
las acciones oportunas que permitan mantener una inflacién baja y estable y evitar un
desanclaje de las expectativas de inflacion, fortaleciendo asi la credibilidad en las
decisiones de la autoridad monetaria.

SEPTIMO:  Otros asuntos e informes.

No habiendo otros asuntos e informes que tratar, la sesion finalizé a las diez

horas con treinta minutos, en el mismo lugar y fecha al inicio indicados, firmando de

conformidad los participantes.



