COMITE DE EJECUCION
ACTA NUMERO 44-2009

Sesion 44-2009 celebrada en el edificio del Banco de Guatemala, ubicado en la
séptima avenida namero veintidds guion cero uno, zona uno de esta ciudad, el viernes
siete de agosto de dos mil nueve, a partir de las doce horas con cincuenta minutos.

La Coordinadora, con el quérum correspondiente, sometio a consideracion del

Comité de Ejecucion el proyecto de Orden del Dia.

PRIMERO: Conocimiento de los proyectos de actas nameros 41-2009, 42-2009 y
43-2009, correspondientes a las sesiones celebradas el 30 y el 31 de
julio y el 4 de agosto de 2009, respectivamente.

CIRCULARON: proyectos de actas numeros 41-2009, 42-2009 vy
43-2009.
SEGUNDO: Informacion de los mercados y variables monetarias.

a) Mercado de Dinero

b) Mercado Cambiario

c) Variables Indicativas

d) Flujo Estimado de Monetizacion

e) Propuesta de cupos para la licitacion de depdsitos a plazo

TERCERO: Discusion y determinacion de cupos para la licitacion de depoésitos a
plazo.

a) Discusion
b) Determinacion de cupos para la licitacion de depdsitos a plazo
CUARTO:  Otros asuntos e informes.
No habiendo observaciones, el Comité aprobé el Orden del Dia.
PRIMERO: La Coordinadora sometio a consideracion del Comité los proyectos de
actas correspondientes.
No habiendo observaciones, el Comité aprobd las actas numeros 41-2009,
42-2009 y 43-2009.
SEGUNDO: Informacién de los mercados y variables monetarias.
La Coordinadora solicitdé que se proporcionara la informacién correspondiente.
a) El Director del Departamento de Operaciones de Estabilizacion Monetaria
presento la informacién referente al Mercado de Dinero, correspondiente al periodo
del 31 de julio al 6 de agosto de 2009.
b) El Director del Departamento de Operaciones de Estabilizacibn Monetaria

presentd la informacion de las operaciones realizadas por las instituciones que



Acta No. 44-2009 2

constituyen el Mercado Institucional de Divisas, asi como del tipo de cambio de
referencia, correspondiente al periodo del 30 de julio al 6 de agosto de 2009.

C) El Director del Departamento de Estudios Econdmicos presentd informacion
del 30 de julio al 6 de agosto de 2009, relacionada con las variables monetarias, entre
las que se encuentran los recursos liquidos disponibles del sistema bancario y los
principales factores monetizantes y desmonetizantes de la emision monetaria.

Con relacion a las variables indicativas, presentd informacion de la tasa de
interés parametro y del indice sintético. Respecto a las variables de seguimiento,
inform6 sobre la emisibn monetaria observada y el desvio de la base monetaria
amplia al 6 de agosto de 2009, asi como de la variacion interanual de los medios de
pago, del crédito bancario al sector privado y de la tasa de interés pasiva de paridad,
observada al 30 de julio de 2009.

Por otra parte, informé del comportamiento de la inflacion a julio de 2009, de
conformidad con informacién del Instituto Nacional de Estadistica (INE), indicando que
la inflacion mensual fue de 0.33%, lo que dio como resultado que el ritmo inflacionario
registrara una reduccion de 0.92 puntos porcentuales, al pasar de 0.62% en junio a
-0.30% en julio de 2009. La inflacién subyacente registré un ritmo de 1.65%, menor en
0.65 puntos porcentuales al ritmo subyacente observado en junio de 2009 (2.30%) e
inferior en 7.78 puntos porcentuales al registrado en julio de 2008 (9.43%).

El Comité también recibio informacion de los departamentos técnicos sobre las
estimaciones econométricas para diciembre de 2009 y para diciembre de 2010 del
ritmo de inflacion total y del ritmo de inflacion subyacente, en el que se incorporan los
datos observados a julio de 2009. En el caso de la estimacion del ritmo inflacionario
total para diciembre de 2009 (3.19%), ésta se ubica por debajo del limite inferior del
margen de tolerancia de la meta de inflacion prevista para este afio (4.5%); mientras
gue la estimacién para diciembre de 2010 (5.30%) se sitia por encima del valor
puntual de la meta de inflacion establecida, pero dentro del margen de tolerancia de
+/- 1 punto porcentual.

Por su parte, la estimacion del ritmo inflacionario subyacente para finales de
2009 (2.87%) se ubica por debajo del limite inferior del margen de tolerancia de la
meta establecida para este afio (4.5%); en tanto que la estimacion para finales de
2010 (4.69%) se situa por debajo del valor puntual de la meta de inflacion establecida,
pero dentro del margen de tolerancia de +/- 1 punto porcentual.
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Sobre el particular, se indicé que la trayectoria observada de la inflacién hasta
julio del presente afio podria revertir su tendencia, dado que se proyectan ritmos
inflacionarios crecientes a partir de agosto de 20009.

d) El Subdirector del Departamento de Estudios Economicos informé al Comité
sobre los factores monetizantes y desmonetizantes previstos en el Flujo Estimado de
Monetizacion, para la semana del 7 al 13 de agosto de 2009.

e) El Director del Departamento de Operaciones de Estabilizacién Monetaria, con
base en el flujo estimado de monetizacion y en los lineamientos establecidos para la
determinacion de los cupos para la licitacion de depdsitos a plazo por medio de las
bolsas de valores, propuso al Comité de Ejecucion que los mismos fueran de Q25.0
millones, de Q35.0 millones, de Q60.0 millones y de Q60.0 millones; para las fechas
de vencimiento 7 de septiembre de 2009, 7 de diciembre de 2009, 8 de marzo de
2010y 7 de junio de 2010, respectivamente.

TERCERO: Discusion y determinacion de cupos para la licitacion de depdsitos a
plazo.
a) Discusion.

Los miembros del Comité efectuaron el seguimiento de la coyuntura
macroecondémica del pais, tomando en cuenta tanto las tendencias como las
perspectivas para el corto y mediano plazos de las variables mas relevantes de los
sectores monetario, fiscal, real y externo.

b) Determinacién de cupos para la licitacion de depdsitos a plazo.

El Comité aprobo la propuesta de los departamentos técnicos y, por lo tanto,
acordo establecer los cupos en la forma siguiente: para el 7 de septiembre de 2009,
Q25.0 millones; para el 7 de diciembre de 2009, Q35.0 millones; para el 8 de marzo
de 2010, Q60.0 millones; y, para el 7 de junio de 2010, Q60.0 millones.

CUARTO:  Otros asuntos e informes.

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

horas con cincuenta y cinco minutos, en el mismo lugar y fecha al inicio indicados,

firmando de conformidad los participantes.



