COMITE DE EJECUCION

ACTA NUMERO 35-2005

Sesion 35-2005 celebrada en el edificio del Banco de Guatemala, €l viernes ocho de julio
de dos mil cinco, a partir de las quince horas con treinta minutos.

El Coordinador, con e quérum correspondiente, sometio a consideracion del
Comité de Ejecucién € proyecto de Orden del Dia.

PRIMERO: Aprobacion del proyecto de acta nimero 33-2005, correspondiente a la
sesion celebrada el 29 de junio de 2005.
(Circulé proyecto de acta)

SEGUNDO: Evaluacién de las posturas de lalicitacion de Depdsitos a Plazo en quetzales
No. DP-84-2005.

TERCERO: Informacién de los mercados y variables monetarias.

a) Mercado de Dinero
b) Mercado Cambiario
C) Variables Monetarias

CUARTO: Andisisdelasituacién monetaria.

QUINTO: Definicion de los lineamientos de ejecucion de la Politica Monetaria,
Cambiariay Crediticia parala semana proxima.

SEXTO: Otros Asuntos.

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

PRIMERO: EIl Coordinador puso a consideracion el proyecto de acta correspondiente.
El Comité aprobo el Acta Numero 33-2005.
SEGUNDO: Evaluacion de las posturas de la licitacion de Depdsitos a Plazo en quetzales
No. DP-84-2005.
El Comité, a analizar las posturas recibidas en lalicitacion de Depositos a Plazo
-CDPs- en quetzales del Banco de Guatemala a plazos largos, consideré conveniente tener
presentes las razones que motivan al Banco Central a realizar operaciones de estabilizacion

monetaria a plazos largos, entre las que se mencionan:
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a)

b)

Que una prudente administracion de pasivos del Banco de Guatemala implica
diversificar los plazos de tales pasivos, incluyendo plazos largos dentro de tal
diversificacion;

Que & Banco de Guatemala tiene una posicion deudora estructural frente al sistema
financiero, por lo que la colocacion de certificados de depdsito a plazos largos
permitiria que gradualmente adoptara una posicién menos deudora (o, en ciertos
casos, acreedora) frente a dicho sistema en la gecucion cotidiana de la politica
monetaria (es decir, en las fechas en que no hay vencimientos de los pasivos a largo
plazo). El hecho de que el Banco Central tenga una posicion acreedora 0 menos
deudora frente al sistema financiero (situacion habitual para la mayoria de bancos
centrales en e mundo) facilitaria la gecucién de la politica monetaria, pues €
Banco Central determinaria més efectivamente la tasa de interés a corto plazo
cuando aplica dichatasa para dotar de liquidez a sistema financiero; vy,

Que en e mercado existe una demanda establecida por instrumentos financieros
publicos de largo plazo, la cual ha sido satisfecha tradicionalmente por |os valores
emitidos por e Gobierno Centra. Dado que e Gobierno Central ya agoto la
emision autorizada de tales titulos para 2005, existe una demanda de instrumentos
de largo plazo que puede ser satisfecha por los CDPs del Banco de Guatemala.
Ademas, los tesoreros de los bancos del sistema han manifestado que, de acuerdo
con sus flujos de fondos, les resulta conveniente contar con inversiones a plazos
largos.

Adicionamente, se tomo en cuenta € hecho de que si bien es cierto que existe un

monto méximo implicito para las operaciones de estabilizacion monetaria a largos plazos,

el cual estaria dado por aquella cantidad de operaciones que dejarian al Banco Central en

una posicion neutra (ni deudora, ni acreedora) frente al sistema bancario, también lo es que

dicho monto sblo podria alcanzarse en €l largo plazo, de manera muy gradual; en adicion a

ello se indicd que existen otras dos razones gue aconsgjan no anunciar montos

preestablecidos para | as referidas operaciones de plazos largos, a saber:

i)

Que para redizar tales operaciones se ha adoptado la modalidad de colocacion
utilizada por el Ministerio de Finanzas Publicas, en la que el emisor sdlo efectlia
colocaciones si latasa de interés de corte no supera cierto limite (tasa de referencia)
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determinado por el mismo emisor. Consiguientemente, en la préctica e monto a

colocar estaria determinado por los inversionistas mas que por €l emisor.

i) Que las metas cuantitativas de retiro de liquidez del Banco Central pueden ser
alcanzadas mediante las colocaciones de certificados de depdsitos a plazos méas
cortos, contingentes a los montos efectivamente captados a plazos largos, puesto
gue las captaciones a plazos largos tienen frecuencia menor que las de plazos més
cortos.

Con base en esas consideraciones, el Comité conocio las posturas recibidas en la
licitacion de CDPs a plazos largos (Q230.0 millones a 1456 dias (4 afos), a tasas de interés
entre 7.40% y 8.10%; Q128.0 millones a 2184 dias (6 afios), atasa de interés entre 8.00% y
9.10%; y, Q233.0 millones a 2913 dias (8 afios), a tasas de interés entre 8.35% y 10.10%),
apreciando que al tomar como referencia la curva de rendimientos calculada mediante la
interpolacion de tasas de interés vigentes para titulos publicos, las posturas recibidas a los
plazos de 4 y 6 afios no son sujetas de adjudicacion, en tanto que dos de las posturas
recibidas al plazo de 8 afios (por Q80.0 millones cada una) si lo son.

Un miembro del Comité sugirié que se analizara la posibilidad de adjudicar solo
una parte de los Q160.0 millones, con el objeto de propiciar una mayor competencia en
eventos futuros. Sobre el particular, otro miembro del Comité menciond que es preferible
adjudicar latotalidad de ambas posturas, a considerar que el monto de las Operaciones de
Estabilizacion Monetaria a realizar en la semana, segun e flujo de monetizacion de la
sesion anterior, no se habia completado, por o que no sdlo existe espacio monetario para
adjudicar los Q160.0 millones, sino que la fijacion de cualquier monto distinto seria
arbitraria. Otro miembro del Comité apoyd la conveniencia de adjudicar ambas posturas ya
que, por un lado, la tasa de interés recibida era menor a la que adjudicd €l Ministerio de
Finanzas Publicas en su Ultima colocacion en e afo en un plazo similar y, por otro, que de
conformidad con € flujo estimado de monetizacion la adjudicacion de estas dos posturas no
afectarialaliquidez en e sistema bancario en los préximos dias. Otro miembro del Comité
indicd que otro factor que favorece la adjudicacion de las referidas posturas es que, a no
adjudicar las posturas recibidas para los otros plazos, €l Banco Central ya brinda el mensaje
de su interés por propiciar competencia en las licitaciones, lo cual se refuerza con el hecho
de que en la semana de referencia no se han realizado adjudicaciones a los plazos de 91 y



ACTA No. 35-2005 4

182 dias. En consecuencia, €l Comité acordo adjudicar los Q160.0 millones a 2913 dias (8
anos) alatasade interés de 8.35%.
Siendo las dieciséis horas con nueve minutos se incorpord ala sesiéon € licenciado

Lizardo Sosa.

TERCERO: Informacion de los mercados y variables monetarias.

El Coordinador solicité que se proporcionaralainformacion correspondiente.

a) El Director del Departamento de Operaciones de Estabilizacion Monetaria informo
gue durante € periodo del 4 a 8 de julio de 2005, con cifras parciaes a esta Ultima fecha,
se registraron captaciones de depodsitos a plazo -CDPs- por Q2,350.5 millones y
vencimientos por Q2,418.5 millones, 1o que dio como resultado vencimientos netos por
Q68.0 millones, asociados a las operaciones realizadas en licitaciones (vencimientos netos
por Q296.1 millones) en la Mesa Electrénica Bancaria de Dinero -MEBD- y en las bolsas
de valores (captaciones netas por Q347.0 millones) y en ventanilla (vencimientos netos por
Q118.9 millones).

Respecto a las tasas de interés aplicadas en las captaciones de CDPs, indicé que
durante €l periodo del 4 a 7 de julio de 2005, para € caso de licitaciones, las tasas de
interés de corte fueron de: 6.40% para 364 diasy de 7.00% para 728 dias. Por su parte, en
la MEBD y en las bolsas de valores las captaciones se realizaron a 7 dias, a la tasa de
interés de 3.00%.

En cuanto a las tasas de interés promedio ponderado del total de operaciones de
reporto realizadas en las bolsas de valores del pais, indico que, durante el periodo del 4 al 8
de julio de 2005, con datos parciales a esta Ultima fecha, la minima fue de 1.99%,
observada €l 5 julio de 2005, y la méxima de 3.16%, registrada €l 4 de julio de 2005.
Asimismo, sefialé que los montos negociados fueron mayores con titulos publicos y que las
tasas de interés promedio ponderado durante dicho periodo fueron de 2.30% para los titulos
publicosy de 4.23% paralos titulos del sector financiero.

Por otra parte, informé que, durante € periodo del 4 a 8 de julio de 2005, en
relacion a las operaciones con bonos del tesoro, se registraron vencimientos por Q0.8
millonesy por US$5.0 millones.

En cuanto a las licitaciones de depdsitos a plazo en ddlares de los Estados Unidos

de América, efectuadas durante €l periodo del 4 a 8 de julio de 2005, mencion6 que se
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presentaron posturas de demanda por US$1.3 millones, asi: US$0.1 millones a 91 dias a
tasas de interés de 5.25%; y, US$1.2 millones a 336 dias a tasas de interés de 3.40%; de lo
cua e Comité de Ejecucion adjudicd US$1.2 millones a 336 dias a una tasa de interés de
3.40%.

b) El Director del Departamento Internacional, respecto al Mercado Institucional de
Divisas informé que durante el periodo del 29 de junio a 7 de julio de 2005, €l promedio
diario de operaciones de compra fue de US$67.3 millones y el de venta fue de US$72.7
millones y que los tipos de cambio mostraron una leve tendencia a la baja. En efecto, €
miércoles 29 de junio fueron de Q7.59551 por US$1.00 parala compray de Q7.61031 por
US$1.00 para la venta, €l lunes 4 de julio fueron de Q7.58292 y Q7.60783, el martes 5 de
julio fueron de Q7.58308 y Q7.60217, el miércoles 6 de julio fueron de Q7.58383 y
Q7.59919y, finalmente, €l jueves 7 dejulio fueron de Q7.58345 y Q7.59976.

En lo que se refiere alas operaciones de |os sistemas el ectrénicos de negociacion de
divisas que administra la Bolsa de Valores Nacional, S.A., correspondientes a periodo del
4 a 8 dejulio del presente afio, comento que en e Sistema Privado Institucional de Divisas
-SPID-, se redlizaron las operaciones siguientes: € lunes 4 de julio por US$3.0 millones, a
un tipo de cambio promedio ponderado de Q7.60250; €l jueves 7 de julio US$4.5 millones,
a Q7.59678 y € viernes 8 de julio US$2.2 millones, a Q7.59739. En lo que respecta a
Sistema Electronico de Negociacion de Divisas -SINEDI -, expuso que durante el periodo se
cerraron operaciones € lunes 4 de julio por US$5.5 millones, a un tipo de cambio promedio
ponderado de Q7.60000; el martes 5 de julio US$16.3 millones, a Q7.59917, € miércoles 6
de julio US$11.7 millones, a Q7.59770; y € jueves 7 de julio US$6.5 millones, a
Q7.59700, correspondientes a compras realizadas por € Banco de Guatemala, conforme los
lineamientos del Comité de Ejecucion.

Por otra parte, informo que en el Mercado de Futuros de Divisas que operala Bolsa
de Vaores Nacional, SA., en e periodo del 4 a 8 de julio de 2005, no se cerraron
operaciones. En cuanto al precio de cierre, de referencia, a viernes 8 de julio, indicé que
para los vencimientos a liquidarse en septiembre de 2005 fue de Q7.65000, para los
vencimientos a liquidarse en diciembre de 2005 fue de Q7.68500, para los vencimientos a

liquidarse en marzo de 2006 fue de Q7.66000 y para los vencimientos a liquidarse en junio
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de 2006 no se han registrado operaciones cerradas, por lo que no se tiene precio de

referencia

C) El Director del Departamento de Estudios Econdmicos informo que el 7 de julio de
2005, e excedente de encaje diario del sistema bancario se ubicd en una posicién de
Q774.2 millones, con una posicion promedio de Q69.4 millones.

Destaco que en € periodo del 30 de junio a 7 de julio de 2005, los principales
factores desmonetizantes fueron e incremento en los saldos del encaje bancario por
Q1,193.9 millones y de los depdsitos del resto del sector publico en e Banco Central por
Q94.0 millones, mientras que los principales factores monetizantes fueron la disminucion
en los saldos de los depositos del Gobierno Central en el Banco de Guatemala por Q590.1
millones y de los depdsitos a plazo constituidos en e Banco de Guatemala por Q392.1
millones; y, e incremento del saldo de las Reservas Internacionales Netas -RIN- por €
equivalente a Q241.6 millones.

Con relacion a las variables indicativas de la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia indicd que con la proyeccion a junio, para diciembre de 2005 la inflacion total
esperada estimada con un modelo de minimos cuadrados ordinarios es de 5.87% y con un
model o de suavizamiento exponencia de 7.42%; el promedio simple de ambos modelos se
ubica en 6.65%, €l cual se encuentra por encima del rango meta de politica (4.0% a 6.0%),
lo que sugiere una politica monetaria restrictiva.

Con relacion a la inflacién subyacente esperada para 2005, con datos a junio de
2005, estimada con un model o autoregresivo integrado de promedios méviles ARIMA, fue
de 7.86%, en tanto que estimada con un modelo de suavizamiento exponencial fue de
7.39%; €l promedio simple de ambos modelos es de 7.63%, €l cual se encuentra por encima
del rango de meta de politica (4.0% a 6.0%), lo que sugiere una politica monetaria
restrictiva

Con respecto a la tasa parametro, informo que a 30 de junio de 2005, e limite
inferior fue de 3.09%, en tanto que el limite superior se ubicd en 10.99%, mientras que €l
promedio simple resultante entre la tasa de reportos de 8 a 15 dias (3.10%) y la tasa
promedio ponderado de las operaciones de mercado abierto de hasta 91 dias (3.72%) se
Situd en 3.41%, e cua se ubica dentro de los limites de la tasa parametro, situacion que

sugiere la conveniencia de una politica monetaria invariable. En lo que se refiere alatasa



ACTA No. 35-2005 7

pasiva de paridad, manifesto que, a 30 de junio de 2005, € limite inferior fue de 6.45% y
el limite superior de 8.03%, en tanto gque la tasa promedio ponderado de depdsitos a plazo
del sistema bancario fue de 6.92%, la cual se mantiene dentro del rango de latasa pasiva de
paridad, o que aconsegja una politica monetariainvariable.

En cuanto a la emision monetaria observada al 7 de julio de 2005, indicé que
presenta una desviacion de Q337.3 millones respecto del limite superior programado para
dicha variable, 1o que estaria indicando que existe espacio para restringir la politica
monetaria.

En cuanto a los medios de pago totales, a 30 de junio de 2005, exhibieron un
crecimiento interanual de 13.6%, el cual se encuentra dentro del rango estimado para dicha
variable a esa misma fecha (13.1% a 15.1%), lo que aconsgja que la politica monetaria se
mantenga invariable. Asimismo, a la fecha indicada, €l crédito bancario a sector privado
registré un crecimiento interanual de 19.3%, el cual se encuentra dentro del rango estimado
para € 30 de junio de 2005 (17.4% a 19.4%), lo que sugiere una politica monetaria
invariable.

Con relacion alas expectativas de inflacion de analistas privados, indicd que, segun
la encuesta redlizada en junio de 2005, para diciembre de 2005 se espera un ritmo
inflacionario de 7.73%, el cua se encuentra por encima del rango de meta de politica
monetaria (4.0% a 6.0%), aspecto que sugiere restringir la politica monetaria.

Mencion6 que el indice de Condiciones Monetarias -ICM-, a 30 de junio de 2005,
fue de -2.69 puntos porcentuales e cual se encuentra dentro del rango estimado para dicha
variable a esa fecha (-4.19 a -2.59 puntos porcentuales), lo que aconsgja que la politica
monetaria se mantenga invariable.

Para concluir, informo que la orientacién de las variables indicativas de la politica,
indicando que la variable “medios de pago totales’, pasd de sugerir que la politica
monetaria se relgje a sugerir que permanezca invariable, con lo que aumenté a cinco €
nimero de variables que sugieren mantener invariable la politica monetaria (la tasa
parametro, la tasa pasiva de paridad, el crédito bancario a sector privado, e indice de
Condiciones Monetarias y los medios de pago totales); permanece en cuatro el nimero de
variables que sugieren que la politica monetaria sea restrictiva (la proyeccién de inflacion
total, la proyeccion de inflacion subyacente, las expectativas de inflacion de analistas

privados y laemisién monetaria); y, ninguna sugiere relgarla.
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Por otra parte, present6 la informacion del indice de Precios al Consumidor -IPC- a
junio reportado por € Instituto Nacional de Estadistica -INE- (la inflacién mensual fue de
0.66%, superior en 0.16 puntos porcentuales a la de mayo de 2005; el ritmo inflacionario se
ubicd en 8.80%, superior en 0.28 puntos porcentuales a de mayo de 2005 y superior en
1.40 puntos porcentuales al observado en junio de 2004; la inflacion subyacente registré un
ritmo de 8.22%, superior en 0.36 puntos porcentuales a de mayo de 2005 (7.86%) y
superior a de junio de 2004 (7.22%)); asi como las estimaciones de los componentes
importado y doméstico de la inflacion (del 8.80% del ritmo inflacionario a junio de 2005,
3.03 puntos porcentuales eran atribuibles a la inflacion importada, de la cual, asu vez, 1.00
puntos porcentuales correspondian a la inflacion importada directa y 2.03 puntos
porcentuales correspondian a la inflacion importada indirecta (efecto de segunda vuelta);
por lo tanto, del total del ritmo inflacionario, 5.77 puntos porcentuales correspondian a la

inflacion doméstica).

CUARTO: Andlisisdelasituacion monetaria.

El Comité tomd nota que los factores monetizantes y desmonetizantes previstos
parala semanadel 8 a 14 de julio indican un aumento de la creacion de liquidez primaria
por Q2,112.2 millones, debido fundamentalmente a vencimientos de CDPs. Asi también,
Se prevé un aumento en la demanda de emision monetaria por Q86.0 millones, una posicion
acumulada de liquidez bancaria por -Q15.6 millones. Asimismo, que la emision monetaria
se encuentra desviada en Q465.9 millones por encima del punto central programado para
dicha variable, por 1o que & excedente de liquidez agregada para € referido periodo se
ubica en Q2,476.4 millones; de darse estos factores, el Comité considerd que es necesario,
para hacer compatible la oferta de emisiéon con la demanda programada, que los CDPs que
vencen durante el periodo (Q2,218.6 millones, segun registros al 7 de julio de 2005) tengan
gue recolocarse; y, ademas, realizar captaciones adicionales por alrededor de Q257.8
millones.

Al evaluar lainformacion recibida, en d seno del Comité se manifesto preocupacion
por € alzaregistrada en lainflacién, en virtud de que la misma fue superior alo esperado y
mayor a la inflacion registrada en junio de los tres afios previos. En este sentido, en €
Comité se reiterd que, conforme la practica adoptada este afio, correspondia durante los

proximos dias evaluar la conveniencia de gjustar 0 no la tasa de interés pasiva lider de la
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politica monetaria, decision que en esta oportunidad se adoptaria en la sesion del proximo
22 dejulio, cuando también se publicaria el boletin de prensa correspondiente.

En ese contexto, a efecto de ir construyendo el balance de riesgos que permita una
decision adecuada en cuanto a la tasa de interés, el Comité consideré conveniente que se
analizaran algunos temas sobre el comportamiento de lainflacién: @) determinar por qué el
comportamiento del ritmo inflacionario habia tenido un quiebre en junio respecto de su
comportamiento esperado en comparacion al mismo mes del afio anterior; b) determinar las
causas del aumento de la inflacion importada indirecta (efecto de segunda vuelta); vy, c)
recalcular econométricamente cuales son |os rezagos del efecto de la emision monetaria en
el IPC total y establecer qué incidencia han tenido en el ritmo inflacionario los excedentes
de emision monetaria; para ello solicitd a los departamentos asesores del Banco de
Guatemala analizar los temas descritos y empezar a preparar € balance de riesgos de la
inflacion para su discusion en la proxima sesion.

Con relacién ala determinacion de los cupos que tendran las licitaciones la semana
siguiente, se tomd en cuenta €l flujo diario estimado de monetizacion para la semana del 8
al 14 de julio. En este sentido, se indicé que a igual que la semana anterior para €l dia
lunes 11 se prevé un nivel de liquidez agregada significativamente superior al del miércoles
13, por lo que los cupos deberian permanecer diferenciados asignando un monto mayor al
dialunes. En consecuencia, el Comité acordd que & cupo de captacion en el mecanismo de
licitaciones para los plazos de 91 y 364 dias a convocar € dia lunes se estableciera en
Q10.0 millones para cada uno y para los plazos de 182 y 728 dias a convocar € dia

miércoles fuera de Q5.0 millones para cada uno.

QUINTO: Definicion de los lineamientos de eecucion de la Politica Monetaria,
Cambiariay Crediticia para la semana proxima.

Con bhase en € andlisis de la situacién monetaria, el Comité de Ejecucion acordd
paralasemanade 11 a 15 de julio de 2005, mantener los lineamientos de gecucion de la
politica monetaria observados durante la presente semana; es decir, continuar realizando
operaciones en laMEBD vy en las bolsas de valores, tanto de captacién como de inyeccion.
Las operaciones de captacion se realizaran a plazo de 7 dias sin cupo, a una tasa de interés
de 3.00%, 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
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anicamente titulos publicos. Cabe indicar que € Comité reiterd laimportancia de participar
en ambas vias; es decir, manteniendo simultdneamente posturas de inyeccion y de retiro de
liquidez, considerando gue dicha participacion constituye una sefial de la disposicién del
Banco Central paramoderar 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
paralas licitaciones de depdsitos a plazo se continlien realizando los dias lunes, miércolesy
viernes de cada semana; asi; los lunes a plazos de 91 dias y 364 dias, con un cupo de
captacion de Q10.0 millones para cada plazo, |os miércoles a plazos de 182 dias y 728 dias,
con un cupo de captacion de Q5.0 millones para cada plazo. Las tasas de interés seran
determinadas de acuerdo con las condiciones del mercado, reflgjadas en las posturas que se
reciban; y, los viernes a plazos de 1456 dias (4 afos), 2184 dias (6 afios) y 2912 dias (8
anos), sin cupo pre-establecido de captacion. Para la adjudicacion correspondiente, el
Comité decidird e monto a adjudicar para cada plazo y para la determinacion de la tasa de
interés a aplicar, se tomara como referencia la que corresponda a cada uno de dichos plazos
en una curva de rendimientos calculada mediante la interpolacion de las tasas de interés a
364 dias (1 afo) y 10 afos plazo. El pago de intereses para los plazos mayores de 364 dias
serda en forma semestral, ello con e fin de mantener las mismas condiciones en las que
operaba & Ministerio de Finanzas Publicas.

Por otra parte, el Comité acordd que se continlen realizando captaciones en forma
directa en ventanilla, con las entidades oficiales y con el publico. En e caso de las
entidades oficiales, que las captaciones se sigan readlizando conforme las condiciones
financieras prevalecientes; es decir, latasa de interés a aplicar a 7 dias sera la que aplica el
Banco de Guatemalaen laMEBD y en las bolsas de valores y, paralos otros plazos, sera el
promedio ponderado que resulte de la licitacion de depdsitos a plazo en quetzales. Para
aquellos plazos que no resulten adjudicados o que no hayan sido incluidos en la
convocatoria de licitaciéon, durante la Ultima semana, |la tasa a aplicar se determinara
mediante la interpolacion de la tasa del plazo de 7 diasy e promedio ponderado resultante
para el plazo més corto de la Ultima licitacion adjudicada. En cuanto a las captaciones con
el publico se refiere, latasa de interés, para cada plazo, no podra ser mayor de la promedio
ponderado de lalicitacion correspondiente menos un punto porcentual.
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Por otra parte, el Comité acordd que las convocatorias para las licitaciones de
depdsitos a plazo en ddlares de los Estados Unidos de América -DPs en US$- se redlicen
los dias martes y jueves de cada semana a los plazos de 91 y 336 dias, por un monto de
hasta US$30.0 millones. Las posturas que se reciban pueden ser adjudicadas a tasas de
interés de hasta 3.05% para € plazo de 91 dias 'y de hasta 3.40% para €l plazo de 336 dias.
Sin embargo, el Comité instruyd a los departamentos técnicos estar atentos a las posturas
gue se reciban y si las mismas |o ameritan se convocaria a sesion del Comité para decidir su
adjudicacion.

El Comité acordd gque se continue aceptando la constitucion de depdsitos a plazo en
dolares de los Estados Unidos de América en forma directa en ventanilla, de las entidades
publicas, a los plazos vigentes (91 y 336 dias) y que la tasa de interés a aplicar sera €
promedio ponderado resultante de la ultima licitacion adjudicada de depodsitos a plazo
expresados en dicha moneda.

En cuanto a la participacion del Banco de Guatemala en el mercado cambiario, €l
Comité acordé que se continle participando en e SINEDI mediante las reglas de

participacion establecidas para el efecto.

SEXTO: Otros Asuntos.
No habiendo otro asunto que tratar, la sesion finalizo a las diecisiete horas con

veinte minutos firmando de conformidad | as personas que asistieron.



