COMITE DE EJECUCION

ACTA NUMERO 2-2006

Sesion 2-2006 celebrada en el edificio del Banco de Guatemala, el viernestrece de enero de
dos mil seis, a partir de las quince horas con treinta minutos.

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

PRIMERO: Aprobacion del proyecto de acta nimero 1-2006, correspondiente a la sesion
celebrada el 6 de enero de 2006.
(Circulé proyecto de acta)

SEGUNDO: Informacion de los mercados y variables monetarias.

a) Mercados de Dinero y Cambiario
b) Variables Monetarias

TERCERO: Balance preliminar de riesgos de inflacion.

CUARTO: Analisis de la situacibn monetaria y definiciéon de los lineamientos de
gjecucion de la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia para la semana
préxima.

QUINTO: Otros asuntos.

No habiendo observaciones, el Comité aprobd € Orden del Dia.
PRIMERO: El Coordinador puso a consideracion el proyecto de acta correspondiente.
No habiendo observaciones, el Comité aprobd € Acta nimero 1-2006.

SEGUNDO: Informacién de los mercados y variables monetarias.
El Coordinador solicitd que se proporcionara la informacion correspondiente.

a) El Director del Departamento de Operaciones de Estabilizacion Monetaria, con
relacién al Mercado de Dinero, informé que durante el periodo del 9 al 13 de enero de
2006, con cifras parciales a esta Ultima fecha, se registraron captaciones de CDPs por
Q3,507.3 millones y vencimientos por Q2,675.8 millones, 1o que dio como resultado
captaciones netas por Q831.5 millones, asociadas a las operaciones realizadas en
licitaciones (captaciones netas por Q17.5 millones), en la Mesa Electronica Bancaria de
Dinero -MEBD- y en las bolsas de valores (captaciones netas por Q885.0 millones) y en
ventanilla (vencimientos netos por Q71.0 millones).
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Respecto a las tasas de interés aplicadas en las captaciones de CDPs, indicd que
durante el periodo del 9 a 13 de enero de 2006, para €l caso de licitaciones, las tasas de
interés de corte fueron de: 5.00% para 91 dias y 6.25% para 364 dias. Por su parte, en la
MEBD Yy en las bolsas de valores las captaciones se realizaron a 7 dias, a la tasa de interés
lider de politica monetaria de 4.25%.

En cuanto a las tasas de interés promedio ponderado del total de operaciones de
reporto realizadas en las bolsas de valores del pais, indicd que durante € periodo del 9 al 13
de enero de 2006, con datos parciales a esta Ultima fecha, la minima fue de 4.31%,
observada el 10 de enero de 2006, y la maxima de 4.62%, registrada el 12 de enero de
2006. Asimismo, sefiald que los montos negociados fueron mayores con titulos puablicos y
gue las tasas de interés promedio ponderado durante dicho periodo fueron de 4.47% para
lostitulos publicos y de 5.31% para lostitulos del sector financiero.

Por otra parte, informd que durante el periodo del 9 al 12 de enero de 2006, en
relacién a las operaciones con bonos del tesoro, se registraron colocaciones por Q52.5
millonesy vencimientos por Q20.5 millones y US$5.8 millones.

Respecto al Mercado Ingtitucional de Divisas informé que durante € periodo del 6
al 12 de enero 2006, el promedio diario de operaciones de compra fue de US$63.4 millones
y €l de venta fue de US$61.9 millones y que los tipos de cambio en el referido periodo
mostraron una leve tendencia hacia la baja.  En efecto, € viernes 6 de enero fueron de
Q7.63653 por US$1.00 paralacompray de Q7.66406 por US$1.00 paralaventa, € lunes9
de enero fueron de Q7.62889 y Q7.65893, el martes 10 de enero fueron de Q7.63423 y
Q7.65442, el miércoles 11 de enero fueron de Q7.62944 y Q7.64870 y, finamente, €l
jueves 12 de enero fueron de Q7.62735 y Q7.64351.

En lo que se refiere a las operaciones realizadas en los sistemas electrénicos de
negociacion de divisas que administra la Bolsa de Valores Nacional, S.A., correspondientes
al periodo del 6 al 12 de enero de 2006, comentd que en el Sistema Privado Institucional
de Divisas -SPID-, se redlizaron las operaciones siguientes: el dia martes 10 de enero por
US$2.0 millones a un tipo de cambio promedio ponderado de Q7.65100 por US$1.00 y el
jueves 12 de enero US$1.0 millones a Q7.64100 por US$1.00. En lo que respecta a
Sistema Electrénico de Negociaciéon de Divisas -SINEDI-, expuso que durante € periodo
no se cerraron operaciones y Unicamente el Banco de Guatemala ingresd, diariamente, una
postura de compra por US$10.0 millones, con los precios siguientes. €l 6 y 9 de enero de
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Q7.58900, & 10 de enero de Q7.59477, e 11 de enero de Q7.60146 y el 12 de enero de
Q7.60498, conforme los lineamientos del Comité de Ejecucion.

Por otra parte, inform6 que en el Mercado de Futuros de Divisas que opera en la
Bolsa de Valores Nacional, S.A., en el periodo del 9 al 13 de enero de 2006, no se cerraron
operaciones. En cuanto a precio de cierre, de referencia, al viernes 13 de enero, indicd que
para los vencimientos a liquidarse en marzo de 2006 fue de Q7.66000 y para los

vencimientos a liquidarse en junio de 2006 también fue de Q7.66000.

b) El Subdirector del Departamento de Estudios Econdmicos inform6 que el 12 de
enero de 2006, € excedente de encaje diario del sistema bancario se ubicd en una posiciéon
de Q764.1 millones, con una posicion promedio de Q520.5 millones.

Destacd que en el periodo del 5 a 12 de enero de 2006, los principales factores
desmonetizantes fueron el incremento en los saldos de los depositos a plazo constituidos en
el Banco de Guatemala por Q687.7 millones, del encaje bancario por Q212.8 millonesy de
los depositos del Gobierno Central en el Banco de Guatemala por Q62.8 millones; mientras
gue los principales factores monetizantes fueron la disminucion en el saldo de los depdsitos
del resto del sector publico en el Banco Central por Q148.7 millonesy el incremento en el
saldo de las Reservas Internacionales Netas -RIN- por el equivalente a Q754.4 millones.

Con relaciéon a las variables indicativas de la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia indicé que con la proyeccion a diciembre, para diciembre de 2006 la inflacion
total esperada, estimada con un modelo de minimos cuadrados ordinarios, es de 7.54% y
con un modelo de suavizamiento exponencial de 7.34%; el promedio simple de ambos
modelos se ubica en 7.44%, el cual se encuentra por encima de la meta de politica (6.0%),
lo que sugiere una politica monetaria restrictiva.

Conrelacidn ala inflacidén subyacente esperada para 2006, con datos a diciembre de
2005, estimada con un modelo autoregresivo integrado de promedios moviles ARIMA, fue
de 7.24%, en tanto que estimada con un modelo de suavizamiento exponencial fue de
6.33%; el promedio simple de ambos modelos es de 6.79%, €l cual se encuentra por encima
de la meta de politica (6.0%), lo que sugiere una politica monetaria restrictiva.

Con respecto a la tasa parametro, inform6 que al 5 de enero de 2006, € limite
inferior fue de 1.45%, en tanto que € limite superior se ubicé en 9.35%, mientras que €
promedio simple resultante entre la tasa de reportos de 8 a 15 dias (5.74%) y la tasa



ACTA No.2-2006 4

promedio ponderado de las operaciones de mercado abierto -OMAs- de hasta 91 dias
(4.57%) se situd en 5.16%, e cual se ubica dentro del rango estimado para la tasa
pardmetro, situacion gue sugiere que la politica monetaria permanezca invariable. En lo
gue se refiere a la tasa pasiva de paridad, manifestd que, a 5 de enero de 2006, el limite
inferior fue de 5.85% y el limite superior de 7.43%, en tanto que la tasa promedio
ponderado de depdsitos a plazo del sistema bancario fue de 6.93%, la cual se ubica dentro
del margen de fluctuacion de la tasa pasiva de paridad, lo que aconsgja una politica
monetaria invariable.

En cuanto a la emisiébn monetaria observada al 12 de enero de 2006, indicé que
presenta una desviacion de Q472.8 millones respecto del limite superior programado para
dicha variable, lo que estaria indicando que existe espacio para restringir la politica
monetaria.

En cuanto a los medios de pago totales, al 5 de enero de 2006, exhibieron un
crecimiento interanual de 14.4%, el cual se encuentra por dentro del rango estimado para
dicha variable a esa misma fecha (14.1% a 16.1%), lo que aconsgja que la politica
monetaria se mantenga invariable. Asimismo, a la fecha indicada, el crédito bancario al
sector privado registrd un crecimiento interanual de 21.6%, el cual se encuentra por debajo
del limite inferior del rango estimado para el 5 de enero de 2006 (22.0% a 24.0%), lo que
sugiere relgjar la politica monetaria.

Con relacion a las expectativas de inflacion de analistas privados, indicd que, segiin
la encuesta realizada en diciembre de 2005, para diciembre de 2006 se espera un ritmo
inflacionario de 8.78%, el cual se encuentra por encima de la meta de politica monetaria
(6.0%), aspecto que sugiere restringir la politica monetaria.  Asimismo, indico que la
nueva variable expectativas implicitas de inflacion, para diciembre de 2005, muestra un
ritmo inflacionario de 5.55%, el cual se encuentra dentro del rango meta para 2005 (4% a
6%0), lo que sugiere una politica monetariainvariable.

Mencioné que € indice de Condiciones Monetarias -ICM-, a 5 de enero de 2006,
fue de -3.14 puntos porcentuales, el cual se encuentra dentro del rango estimado para dicha
variable (-3.71 a -2.11 puntos porcentuales), o que aconsegja que la politica monetaria se
mantenga invariable.

Para concluir, respecto de la orientacion de las variables indicativas, informd que
con relacién a la semana anterior, las variables “medios de pago totales” y “crédito



ACTA No.2-2006 5

bancario a sector privado” pasaron de sugerir que la politica monetaria se restrinja a
sugerir que permanezcainvariable y que se relgje, respectivamente. Asimismo, se agrega al
nimero de variables indicativas la variable “expectativas implicitas de inflacion”, cuya
orientacion es mantener invariable la referida politica, con lo que disminuy6 a cuatro €
nimero de variables que sugieren restringir la politica monetaria (la proyeccion de inflacion
total, la proyeccion de inflacion subyacente, las expectativas de inflacion de analistas
privados y la emisién monetaria); aumentd a cinco el nimero de variables que sugieren que
la politica monetaria se mantenga invariable (la tasa pasiva de paridad, la tasa parametro,
los medios de pago totales, las expectativas implicitas de inflacion y el indice de
Condiciones Monetarias); y, una variable sugiere relgjarla (el crédito bancario al sector
privado).

Por otra parte, presentd la informacion del indice de Precios a Consumidor a
diciembre de 2005, reportado por € Instituto Nacional de Estadistica -INE- (la inflacién
mensual fue de -0.04%, inferior en 0.08 puntos porcentuales a la de noviembre de 2005; el
ritmo inflacionario se ubicé en 8.57%, inferior en 0.68 puntos porcentuales al de noviembre
de 2005 e inferior en 0.66 puntos porcentuales al observado en diciembre de 2004; la
inflacion subyacente registré un ritmo de 7.74%, inferior en 0.29 puntos porcentuales al de
noviembre de 2005 (8.03%) e inferior al de diciembre de 2004 (8.41%)); asi como las
estimaciones de los componentes importado y domeéstico de la inflacion (del 8.57% del
ritmo inflacionario a diciembre de 2005, 2.21 puntos porcentuales son atribuibles a la
inflacién importada, de la cual, a su vez, 1.36 puntos porcentuales correspondian a la
inflacion importada indirecta (efecto de segunda vuelta); por lo tanto, del ritmo

inflacionario, 6.36 puntos porcentuales correspondian a la inflacion doméstica).

TERCERO: Balance preliminar de riesgos de inflacion.

El Gerente Econdmico, con el propdsito de brindar informacion que sustente la
decision a ser adoptada por la Junta Monetaria en su sesion del miércoles 25 de enero de
2006, relativa a elevar o a mantener invariable la tasa de interés lider de politica monetaria,
se refirid a un balance parcial de riesgos de inflacion con datos a diciembre de 2005,
preparado por los departamentos técnicos, enfatizando |os aspectos siguientes:

En cuanto a las condiciones externas, indico que € precio internacional del petréleo
observé un incremento con respecto a observado en la sesion del Comité de Ejecucion del
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16 de diciembre de 2005, por lo que dicha variable continla siendo el principal riesgo
inflacionario en Guatemala en 2006, aunque en menor magnitud que en 2005.

Se indico que el impacto de la inflacion externa continla siendo un riesgo por
cuanto que el indice compuesto de la inflacion de los principales socios comerciales de
Guatemala sigue siendo elevado. En efecto, manifestd que el ritmo inflacionario de los
Estados Unidos de América (pais con mayor peso relativo dentro del indice) se aceleré al
pasar de 2.75% en 2004 a 3.37% en 2005. En este sentido, se indico que el ritmo
inflacionario compuesto de los principales socios comerciales del pais —ponderado por la
estructura del comercio de Guatemala con cada uno de ellos-, a diciembre de 2005 se ubico
en 4.08%, superior a de diciembre de 2004 (3.97%), por lo que por esta via, adiciembre de
2005, los riesgos de inflacion importada no habian mejorado. Sin embargo, se prevé una
desaceleracion del referido indice en 2006 a 3.80%, lo cual indicaria que aunque €l riesgo
inflacionario por esta via persiste, éste se estaria moderando en €l presente afio.

En lo que se refiere a algunas variables macroeconémicas de los Estados Unidos de
América, segun la proyeccion de Global Insight la tasa de interés objetivo de fondos
federales en el primer trimestre se espera que al menos llegue a 4.50%, sefialando que esto
se asocia a una ligera desaceleracion de la actividad econdmica en dicho pais en 2006 de
3.70% a 3.60%, con lo cual los analistas prevén que mayores ajustes en la tasa de interés
por encima de 4.50% podrian tener un efecto nocivo en la demanda agregada. Asimismo,
otro factor mencionado fue que los analistas internacionales proyectan una mayor inflacion
para el referido pais en el primer trimestre de 2006 (de 3.50% a 3.70%), lo cual asociado a
menor tasa de crecimiento puede inducir a mayores tasas de desempleo.

En cuanto a las condiciones internas, se indicé que entre el 1y el 13 de enero del
afo en curso, en el sector privado el nivel de operaciones de estabilizacion monetaria se ha
situado por debajo de lo programado en alrededor de Q309.1 millones. Por otra parte, €l
comportamiento de los depdsitos del Gobierno Central en el Banco de Guatemala a
principios de afio estuvo ligeramente por encima de lo programado, situacion que se
revierte en los siguientes cinco dias cuando estuvo por debajo del nivel programado, y que
luego se vio compensado € 12 de enero, debido al aumento asociado a desembolso del
préstamo contratado por el Gobierno de la Republica, por conducto del Ministerio de
Finanzas Publicas, con €l Banco Mundial por US$99.7 millones.
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En lo relativo a las variables indicativas, se indicod que a la fecha que se informa €l
sesgo restrictivo de las variables que sugerian que la politica monetaria se restrinja
disminuyd con respecto a las observadas el 16 de diciembre de 2005 de seis a cuatro (la
proyeccion de inflacion total, la proyeccion de inflacidn subyacente, las expectativas de
inflacién de analistas privados y la emisibn monetaria), una variable que sugiere relajar la
politica monetaria (el crédito al sector privado) y aument6 de tres a cuatro las variables que
aconsgjan que la politica se mantenga invariable (la tasa pasiva de paridad, la tasa
parametro, los medios de pago totales, y el indice de Condiciones Monetarias).

Las proyecciones econométricas preparadas por los departamentos técnicos,
utilizando datos observados a diciembre de 2005, estiman una inflacién promedio de los
dos métodos para diciembre de 2006 y diciembre de 2007 por encima de la meta fijada
(6.0% para 2006 y 5.0% para 2007) a ubicarse en 7.44% y 7.16%, respectivamente.
Asimismo, indico que las expectativas de inflacion para diciembre de 2006 se ubican en
8.78%.

CUARTO: Andlisis de la situacion monetaria y definicion de los lineamientos de
gjecucion de la Politica Monetaria, Cambiariay Crediticia para la semana proxima.

a) Andlisis de la situacibn monetaria

El Comité tomd nota que los factores monetizantes y desmonetizantes previstos
parala semanadel 13 al 19 de enero de 2006 indican un aumento de la creacion de liquidez
primaria por Q3,088.8 millones, debido fundamentalmente a vencimientos de CDPs. Asi
también, se prevé una disminucién en la demanda de emisiébn monetaria por Q113.5
millones y una posicion diaria de liquidez bancaria para el 19 de enero de 2006 de Q678.9
millones. Asimismo, que la emisidn monetaria se encuentra desviada en Q655.4 millones
por encima del punto central programado para dicha variable, por lo que el excedente de
liquidez agregada estimada para el referido periodo se ubica en Q4,536.6 millones; de darse
estos factores, € Comité considerd que es necesario, para hacer compatible la oferta de
emision con la demanda programada, que los CDPs que vencen durante e periodo
(Q3,202.2 millones, segun registros a 5 de enero de 2006) tengan que recolocarse; v,
ademas, realizar captaciones adicionales por alrededor de Q1,334.4 millones.

Con relacion a la determinacién de cupos para las licitaciones de la semana
siguiente, se tomo en cuenta la informacién que proporcionan €l flujo diario de
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monetizacion estimado para la semana siguiente y la regla establecida para el efecto.

Asimismo, el Comité fue informado que en el marco de la coordinacion de colocaciones

con representantes del Ministerio de Finanzas Publicas, se sugirié que se revisara la

pertinencia de mantener la captacion de CDPs a plazos mayores de un afio. En este sentido,
con el fin de mantener una adecuada coordinacién en el mercado de dinero, el Comité
acordd que € Banco Central ya no ofrezca CDPs a plazos mayores de un afio.

Con base en lo anterior, e Comité acordd que para la semana proxima el cupo de
captacion para los plazos de 91 dias y 364 dias a convocar €l dia lunes se estableciera en
Q75.0 millones y Q60.0 millones, respectivamente, y para el plazo de 182 dias a convocar
el diaviernes fuera de Q60.0 millones.

Con relacion a la convocatoria a licitacion de CDPs en dolares de los Estados
Unidos de América, el Comité tomé nota de que para la semana siguiente existen
vencimientos importantes de Bonos del Tesoro expresados en délares de los Estados
Unidos de América con residentes, razén por la cual acordd que paralasemanadel 16 al 20
de enero de 2006, se convoque a licitacion de CDPs en la moneda citada.

Con base en la informacion recibida y tomando en cuenta el balance preliminar de
riesgos de inflacidon presentado por los cuerpos técnicos del Banco, el Comité inicio la
discusion sobre el analisis que debera presentarse a la Junta Monetaria en su sesion del
miércoles 25 de enero de 2006 cuando, conforme al calendario aprobado, la Junta habra de
tomar una determinacion en torno a nivel de latasa lider de la politica monetaria. Para €l
efecto, se plantearon los factores que aconsejan elevar la tasa de interés lider de la politica
monetaria, asi como aquéllos que aconsejan mantenerla invariable.

En cuanto alos factores que aconsejan elevar latasa de interés lider se mencionaron
los siguientes:

i) No obstante que, segun los andlisis realizados por expertos internacionales, en 2006 no
se esperan alzas abruptas en el precio internacional del petréleo, el comportamiento de
dicho precio sigue constituyéndose en el principal riesgo inflacionario en Guatemala.

ii) Las operaciones de estabilizacion monetaria se han ubicado en lo que va del afio por
debajo del nivel previsto en el programa monetario.

iii) De conformidad con las proyecciones econométricas realizadas por los departamentos
técnicos, la inflacion esperada para 2006, tanto total como subyacente, se ubica por

encima de la meta prevista para el presente afo.
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Por su parte, en lo relativo a los factores que aconsejan mantener invariable la tasa
de interéslider se destacan los siguientes:

i) El ritmo inflacionario, tanto total como subyacente, observado en diciembre se redujo
respecto del mes anterior.

ii) La proyeccion econométrica tanto del ritmo inflacionario total como del subyacente
disminuyd respecto del mes anterior. Asimismo, las expectativas de inflacion del panel
de analistas privados obtenidas en la encuesta realizada en diciembre son menores que
las obtenidas en la encuesta realizada en noviembre.

iii) EI nimero de variables indicativas que aconsegjan restringir la politica monetaria se
redujo de seis a cuatro con respecto de las observadas el 16 de diciembre (Ultima fecha
de gjuste de la tasa de interés lider). No obstante ello, algunos miembros del Comité
indicaron que ese cambio debe tomarse con cautela, debido a la forma en que se calcula
la trayectoria esperada de las tasas de crecimiento interanual de los medios de pago y
del crédito a sector privado; asimismo, seflalaron que debido a que en 2005 el punto
central de la meta de inflacion era de 5%, en tanto que para 2006 la meta puntual de
inflacion es de 6%, las variables indicativas “ Tasa Parametro” e “indice de Condiciones
Monetarias’ pueden estar dando una sensacion artificial de que la politica monetaria
esta ahora mas alejada de la zona en que sugiere una mayor restriccion.

Tomando en cuenta lo anterior, en el seno del Comité privo la opinidén de que es
necesario seguir analizando los factores mencionados, por lo que solicitd a los
departamentos técnicos continuar profundizando sobre los aspectos indicados, asi como
sobre otros que surjan, por una parte, de la informacién que complementa el balance
definitivo de riesgos de inflacién y, por otra, de las condiciones iniciales del modelo semi-
estructural, a efecto de que en la proxima sesion del Comité se afinen las conclusiones que

se someteran a consideracion de la Junta Monetaria el 25 de enero de 2005.

b) Definicion de los lineamientos de gjecucion de la Politica Monetaria, Cambiaria y

Crediticia para la semana proxima.

Con base en el andlisis de la situacion monetaria, e Comité de Ejecucion acordd
parala semana del 16 al 20 de enero de 2006, mantener los lineamientos de €jecucion de la
politica monetaria observados durante la presente semana; es decir, continuar realizando
operaciones en la MEBD vy en las bolsas de valores, tanto de captacion como de inyeccion.
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Las operaciones de captacion se realizaran al plazo de 7 dias sin cupo, a unatasa de interés
de 4.25%, en tanto que, las posturas de oferta de liquidez a 7 dias plazo, a una tasa de
interés inicial de 7.65%, cuya garantia de dichas operaciones se constituira recibiendo
Unicamente titulos publicos. Cabe indicar que el Comité reiter6 la importancia de participar
en ambas vias; es decir, manteniendo simultdneamente posturas de inyeccion y de retiro de
liquidez, considerando que dicha participacion constituye una sefial de la disposicion del
Banco Central para moderar lavolatilidad en latasa de interés de corto plazo.

El Comité, tomando en cuenta lo acordado en materia de coordinacion con la
politica fiscal para la participacion en el mercado de dinero, acordd que las convocatorias
para las licitaciones de depdsitos a plazo se realicen los dias lunes y viernes, asi: €l lunesa
plazos de 91 dias y 364 dias, con un cupo de captacion de Q75.0 millones y Q60.0
millones, respectivamente, y el viernes a 182 dias, con un cupo de captacion de Q60.0
millones. Las tasas de interés serén determinadas de acuerdo con las condiciones del
mercado, reflejadas en las posturas que se reciban, considerando la curva de rendimientos
establecida por |os departamentos técnicos.

Por otra parte, e Comité acordd que se continlen realizando captaciones en forma
directa en ventanilla, con las entidades oficiales y con el publico. En el caso de las
entidades oficiales, que las captaciones se sigan realizando conforme las condiciones
financieras prevalecientes; es decir, la tasa de interés para el plazo de 7 dias sera la que
aplica el Banco de Guatemala en la MEBD y en las bolsas de valores y, para los otros
plazos, la tasa de interés serd el promedio movil, para cada plazo, de la tasa de interés
promedio ponderado resultante de los anteriores cuatro eventos de licitacion. En cuanto a
las captaciones con €l publico se refiere, la tasa de interés, para cada plazo, no podra ser
mayor de la promedio ponderado de la licitacion correspondiente menos un punto
porcentual.

El Comité acordd convocar a licitacion de depdsitos a plazo en dolares de los Estados
Unidos de América-DPs en US$-, el miércoles 18 de enero de 2005, alos plazos de 91 dias
y 364 dias, por un monto de hasta US$30.0 millones. Las posturas que se reciban pueden
ser adjudicadas tomando como referencia las tasas de interés para las Letras del Tesoro de
los Estados Unidos de América a plazos similares, sin excluir la posibilidad de que si las
posturas que se reciban a tasas superiores o ameritan, se convocaria a sesion del Comité
para decidir su adjudicacion. Asimismo, facultd al Gerente General del Banco de
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Guatemala para gque, a partir de la licitacién del 18 de enero de 2006, adjudique los montos
demandados a las posturas a 91 dias y 364 dias, a las tasas de interés de referencia
indicadas, siempre que se encuentren dentro del cupo establecido.

Adicionalmente, el Comité acordd que se continle aceptando la congtitucion de
depdsitos a plazo en dblares de los Estados Unidos de América en forma directa en
ventanilla, de las entidades publicas, a los plazos vigentes (91 dias y 364 dias) y que latasa
de interés a aplicar sera el promedio ponderado resultante de la dltima licitaciéon adjudicada
de depdsitos a plazo expresados en dicha moneda.

Respecto a la participacién del Banco de Guatemala en el mercado cambiario, €l
Comité acordd que se continle participando en el SINEDI, de conformidad con lo
establecido en la sesion 55-2005 del 27 de octubre de 2005.

QUINTO: Otros Asuntos.
No habiendo otro asunto que tratar, la sesidon finalizd a las diecisiete horas,
firmando de conformidad |as personas que asistieron.



