COMITE DE EJECUCION
ACTA NUMERO 20-2020

Sesidn 20-2020 celebrada en el edificio del Banco de Guatemala, ubicado en la séptima
avenida veintidés guién cero uno, zona uno de esta ciudad, el viernes veinticuatro de
abril de dos mil veinte, a partir de las once horas con quince minutos.

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

PRIMERO: Aprobacion de acta numero 19-2020, correspondiente a la sesion
celebrada el 17 de abril de 2020.

CIRCULO: Proyecto de acta nimero 19-2020.
SEGUNDO: Informacién Financiera y EconGmica.

a) Mercado de Dinero

b) Mercado Cambiario

c) Informacién Econémica

d) Flujo Estimado de Monetizacién

TERCERO: Propuesta de subasta directa de depdsitos a plazo en quetzales con
entidades publicas.

CUARTO: Corrimiento de los modelos macroecondmicos de prondstico.
QUINTO: Balance de riesgos de inflacion.
SEXTO: Discusion.
SEPTIMO: Otros asuntos e informes.
No habiendo observaciones, el Comité aprobé el Orden del Dia.

PRIMERO: Aprobacion de acta numero 19-2020, correspondiente a la sesion
celebrada el 17 de abril de 2020.

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

No habiendo observaciones, el Comité aprobd6 el acta numero 19-2020.
SEGUNDO: Informacién Financiera y Econémica
a) El Director del Departamento de Ejecucién de Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia presento6 la informacion referente al Mercado de Dinero, correspondiente al
periodo del 17 al 23 de abril de 2020.
b) El Director del Departamento de Ejecucion de Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia present6 la informacion de las operaciones realizadas por las instituciones
qgue constituyen el Mercado Institucional de Divisas, asi como del tipo de cambio de
referencia, correspondientes al periodo del 17 al 23 de abril de 2020.
C) El Director del Departamento de Andlisis Macroeconomico y Prondsticos

presentd la informacion relativa al desempefio macroecondmico interno y externo
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correspondiente al periodo del 16 al 23 de abril de 2020, incluyendo las perspectivas
para el corto y mediano plazos de variables econémicas relevantes; en particular, de
aquellas que podrian modificar la trayectoria de la inflacion.
d) El Director del Departamento de Analisis Macroecondémico y Prondsticos informé
sobre los factores monetizantes y desmonetizantes previstos en el Flujo Estimado de
Monetizacion para el periodo del 24 al 30 de abril de 2020.

TERCERO: Propuesta de subasta directa de depdsitos a plazo en quetzales con
entidades publicas.

El Director del Departamento de Ejecucion de Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia propuso al Comité de Ejecucién, que para la subasta directa de depositos a
plazo en quetzales con entidades publicas del lunes 27 de abril de 2020 se convoque a
las fechas de vencimiento siguientes: 1 de junio de 2020, 7 de septiembre de 2020,
7 de diciembre de 2020, 8 de marzo de 2021, 7 de junio de 2021, 6 de septiembre de
2021, y 6 de diciembre de 2021, sin cupos preestablecidos y sin valores nominales
estandarizados.

El Comité aprobo la propuesta para la subasta directa de depdsitos a plazo en
guetzales con entidades publicas en los términos presentados.

CUARTO:  Corrimiento de los modelos macroecondémicos de prondstico.

En lo que concierne al corrimiento de los modelos macroeconémicos de
pronéstico, los departamentos técnicos presentaron al Comité el reporte de los
prondsticos promedio de las variables macroeconémicas, con énfasis en la inflacion 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
inflacion 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 Inflacion y destacaron que al efectuar un analisis integral del balance de
riesgos, se determind que contindan existiendo riesgos para la inflacion. En el &mbito
externo, se indicO que se anticipa que las presiones serian, principalmente,
desinflacionarias, debido a la fuerte caida de la demanda agregada a nivel mundial y la
drastica reduccion del precio internacional del petréleo; no obstante, podrian ocurrir
algunas presiones inflacionarias, en el corto plazo, debido a las interrupciones en las
cadenas de suministro a nivel mundial. En el &mbito interno, resaltaron que, con base

en la revision de las proyecciones de crecimiento econémico realizada recientemente,
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la economia guatemalteca creceria en un rango entre -1.5% y 0.5%, generando
presiones desinflacionarias debido a una brecha del producto negativa. En contraste,
podrian gestarse presiones inflacionarias, aunque moderadas, derivadas del estimulo
fiscal que se esta implementando. Ademas, generarian presion al alza la disminucion
en la oferta de algunos bienes, debido a que las medidas para contener la propagacion
del COVID-19 podrian afectar el suministro de los mismos. La fuerte inyeccion
inorganica de dinero primario para financiar la Ley de Rescate Economico a las Familias
por los Efectos Causados por el COVID-19, también podria generar presiones
inflacionarias relevantes que, aunque no ocurririan en el corto plazo, si lo harian en el
horizonte de politica monetaria relevante. Destacaron que los prondésticos de inflacion
sugieren que, aungue la inflacibn permaneceria levemente por debajo del limite de la
meta durante 2020, ésta tenderia a acelerase rapidamente en 2021, en linea con la
recuperacion prevista en la actividad econémica. Asimismo, resaltaron que, a pesar de
que los riesgos a la baja para el desempefio de la economia son relevantes, las
expectativas de inflacién se sittan cerca del valor central de la meta de inflacién, lo que
denota el efectivo anclaje de dichas expectativas, el cual debe preservarse en
circunstancias de amplia incertidumbre, como la actual.

Con base en el analisis efectuado, consideraron que lo adecuado es sugerir al
Comité de Ejecucion que éste, a su vez, recomiende a la Junta Monetaria que mantenga
la tasa de interés lider de politica monetaria en su nivel actual, es decir, en 2.00%.
SEXTO: Discusion.

El Comité analiz6 y deliber6 sobre el contenido de las presentaciones de los
departamentos técnicos, con el objeto de ofrecer a la Junta Monetaria elementos que
contribuyan a apoyar la decision sobre el nivel de la tasa de interés lider de politica
monetaria; luego de la amplia discusion, andlisis y reflexiones, acord6 recomendar a la
Junta Monetaria que mantenga el nivel actual de la tasa de interés lider de politica
monetaria en 2.00%.

Por ultimo, el Comité manifestd 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
economicos 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
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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 finalizo a las trece
horas con treinta y cinco minutos, en el mismo lugar y fecha al inicio indicados, firmando
de conformidad los participantes.



