COMITE DE EJECUCION

ACTA NUMERO 41-2005

Sesion 41-2005 celebrada en e edificio del Banco de Guatemala, el viernes diecinueve de
agosto de dos mil cinco, a partir de las catorce horas con treinta minutos.

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

PRIMERO: Aprobacion del proyecto de acta nimero 40-2005, correspondiente a la
sesion celebrada el 12 de agosto de 2005.
(Circulé proyecto de acta)

SEGUNDO: Evaluacion de las posturas de lalicitacion de Depésitos a Plazo en quetzales
No. DP-101-2005.

TERCERO: Informacién de los mercados y variables monetarias.

a) Mercados de Dineroy Cambiario
b) Variables Monetarias

CUARTO: Balance de Riesgos de Inflacion.

QUINTO:  Andisis de la situacion monetaria y definicion de los lineamientos de
gjecucion de la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia para la semana
proxima.

SEXTO: Otros Asuntos.

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

PRIMERO: El Coordinador puso a consideracion € proyecto de acta correspondiente.
No habiendo observaciones, e Comité aprobd el Acta nimero 40-2005.

SEGUNDO: Evaluacion de las posturas de la licitacion de Depositos a Plazo en quetzales
No. DP-101-2005.

El Comité conocié las posturas recibidas en la licitacion de depdsitos a plazo
-CDPs- a plazos largos (Q20.0 millones a 2912 dias (8 afos), a tasas de interés de 8.25%),
observando que a tomar como referencia la curva de rendimientos calculada mediante la
interpolacion de tasas de interés vigentes para titulos publicos, las cuatro posturas recibidas
al plazo de 8 afios son sujetas de adjudicacion, por 1o que acordd adjudicar dichas posturas,

gue en conjunto suman Q20.0 millones, alatasa de interés de 8.25%.
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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, con
relacion a mercado de Dinero informd que durante €l periodo del 15 a 18 de agosto de
2005, se registraron captaciones de CDPs por Q1,751.0 millones y vencimientos por
Q1,268.4 millones, lo que dio como resultado captaciones netas por Q482.6 millones,
asociadas a las operaciones redlizadas en licitaciones (captaciones netas por Q151.5
millones), en la Mesa Electronica Bancaria de Dinero -MEBD- y en las bolsas de valores
(captaciones netas por Q309.0 millones) y en ventanilla (captaciones netas por Q22.1
millones).

Respecto a las tasas de interés aplicadas en las captaciones de CDPs, indicé que
durante el periodo del 12 a 19 de agosto de 2005, para €l caso de licitaciones, las tasas de
interés de corte fueron de: 5.4990% para 182 dias 'y 6.9745% para 728 dias. Por su parte,
en laMEBD y en las bolsas de valores las captaciones se redlizaron a 7 dias, a la tasa de
interés de 3.25%.

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 el periodo del 15 a
18 de agosto de 2005, la minima fue de 2.20%, observada el 16 de agosto de 2005, y la
maxima de 3.50%, registrada el 17 de agosto 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 2.61% para los titulos publicos y de 5.99% para
lostitulos del sector financiero.

Por otra parte, informé que, durante el periodo del 15 al 18 de agosto de 2005, en
relacion a las operaciones con bonos del tesoro se registraron vencimientos por Q0.5
millones.

En cuanto a las licitaciones de depdsitos a plazo en ddlares de los Estados Unidos
de América, efectuadas durante el periodo del 15 a 18 de agosto de 2005, menciond que se
declararon desiertas al no haberse recibido posturas de demanda.

Respecto al Mercado Institucional de Divisas informé que durante €l periodo del 11
al 18 de agosto de 2005, e promedio diario de operaciones de compra fue de US$63.5

millones y & de venta fue de US$69.9 millones y que los tipos de cambio mostraron una
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leve tendencia al alza. En efecto, el jueves 11 de agosto fueron de Q7.57771 por US$1.00
paralacompray de Q7.59023 por US$1.00 paralaventa, € viernes 12 de agosto fueron de
Q7.57579 y Q7.59161, e martes 16 de agosto fueron de Q7.57358 y Q7.59396,
miércoles 17 de agosto fueron de Q7.58038 y Q7.59391 vy, finalmente, € jueves 18 de
agosto fueron de Q7.57927 y Q7.59327.

En lo que se refiere alas operaciones de |os sistemas el ectrénicos de negociacion de
divisas que administra la Bolsa de Vaores Nacional, SA., coment6 que en & Sistema
Privado Institucional de Divisas -SPID-, para el periodo del 12 al 19 de agosto del presente
ano, se realizaron operaciones €l martes 16 de agosto por US$1.5 millones, a un tipo de
cambio promedio ponderado de Q7.59250; el miércoles 17 de agosto US$3.0 millones, aun
tipo de cambio promedio ponderado de Q7.59250; el jueves 18 de agosto US$900.0 miles,
a un tipo de cambio promedio ponderado de Q7.59633; vy, €l viernes 19 de agosto US$2.0
millones, a un tipo de cambio promedio ponderado de Q7.59700. En lo que respecta a
Sistema Electrénico de Negociacion de Divisas -SINEDI-, expuso que durante € periodo
del 11 a 18 de agosto de 2005, Unicamente se cerraron operaciones el jueves 11 de agosto
por US$12.0 millones, a un tipo de cambio promedio ponderado de Q7.58917,
correspondiente a compras del Banco de Guatemala conforme los lineamientos del Comité
de Ejecucion. En lo que se refiere a las operaciones del dia, indicé que hasta la hora de
realizacion de esta sesion, en € SINEDI habia una postura de compra del Banco de
Guatemala por US$10.0 millones, a un precio de Q7.58800 y que no se habian cerrado
operaciones.

Por otra parte, informé que en e Mercado de Futuros de Divisas que opera la Bolsa
de Valores Nacional, SA., en el periodo del 12 a 19 de agosto de 2005, no se cerraron
operaciones. En cuanto al precio de cierre, de referencia, a viernes 19 de agosto, indico
que para los vencimientos a liquidarse en septiembre de 2005 fue de Q7.64000, para los
vencimientos a liquidarse en diciembre de 2005 fue de Q7.67000, para los vencimientos a
liquidarse en marzo de 2006 fue de Q7.71000.

b) El Director del Departamento de Estudios Econémicos informo que €l 18 de agosto
de 2005, € excedente de encgje diario del sistema bancario se ubicd en una posicion de

Q124.1 millones, con una posicion promedio de Q359.7 millones.
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Destaco que en el periodo del 11 a 18 de agosto de 2005, los principales factores
desmonetizantes fueron el incremento en los saldos de |os depositos a plazo constituidos en
el Banco de Guatemala por Q529.7 millones y de los depdsitos del resto del sector publico
en el Banco Central por Q90.4 millones, mientras que los principal es factores monetizantes
fueron la disminucién en los saldos del encaje bancario por Q384.2 millones y de los
depdsitos del Gobierno Central en el Banco de Guatemala por Q185.3 millones; vy, €
incremento en el saldo de las Reservas Internacionales Netas -RIN- por el equivaente a
Q56.0 millones.

Con relacion a las variables indicativas de la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia indicd gue con la proyeccion a julio, para diciembre de 2005 la inflacién total
esperada estimada con un modelo de minimos cuadrados ordinarios es de 6.61% y con un
modelo de suavizamiento exponencial de 8.12%; el promedio simple de ambos modelos se
ubica en 7.37%, €l cua 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 inflacion subyacente esperada para 2005, con datos a julio de
2005, estimada con un modelo autoregresivo integrado de promedios moéviles ARIMA, fue
de 8.32%, en tanto que estimada con un modelo de suavizamiento exponencial fue de
8.09%; e promedio simple de ambos model os es de 8.21%, €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 11 de agosto de 2005, € limite
inferior fue de 3.37%, en tanto que € limite superior se ubicd en 11.27%, mientras que €l
promedio simple resultante entre la tasa de reportos de 8 a 15 dias (4.00%) y la tasa
promedio ponderado de las operaciones de mercado abierto -OMAs- de hasta 91 dias
(3.42%) se situo en 3.71%, € 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 pasiva de paridad, manifesto que, al 11 de agosto de 2005, € limite inferior
fue de 6.65% y € limite superior de 8.23%, en tanto que la tasa promedio ponderado de
depdsitos a plazo del sistema bancario fue de 6.91%, la cual se mantiene dentro del rango
de latasa pasiva de paridad, o que aconseja una politica monetariainvariable.

En cuanto a la emisién monetaria observada al 18 de agosto de 2005, indicd que

presenta una desviacion de Q301.0 millones respecto del limite superior programado para
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dicha variable, 0 que estaria indicando que existe espacio para restringir la politica
monetaria.

En cuanto a los medios de pago totales, a 11 de agosto de 2005, exhibieron un
crecimiento interanual de 14.8%, el cual se encuentra dentro del rango estimado para dicha
variable a esa misma fecha (13.6% a 15.6%), |0 que aconsgja que la politica monetaria se
mantenga invariable. Asimismo, a la fecha indicada, e crédito bancario a sector privado
registré un crecimiento interanual de 20.1%, el cual se encuentra por encima del limite
superior del rango estimado para el 11 de agosto de 2005 (17.3% a 19.3%), lo que sugiere
una politica monetariarestrictiva.

Con relacion alas expectativas de inflacién de analistas privados, indicd que, segiin
la encuesta realizada en julio de 2005, para diciembre de 2005 se espera un ritmo
inflacionario de 8.19%, 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.

Menciond que el indice de Condiciones Monetarias -ICM-, al 11 de agosto de 2005,
fue de -2.68 puntos porcentuales el cual se encuentra dentro del rango estimado para dicha
variable a esa fecha (-4.19 a -2.59 puntos porcentuales), lo que aconsegja que la politica
monetaria se mantengainvariable.

Para concluir, informd que la orientacion de las variables indicativas permanece
igual con respecto a la semana anterior: cinco variables sugieren que la politica monetaria
sea restrictiva (la proyeccion de inflacion total, la proyeccion de inflacion subyacente, las
expectativas de inflacion de analistas privados, la emision monetariay el crédito bancario al
sector privado); cuatro variables sugieren que la politica monetaria se mantenga invariable
(la tasa paréametro, la tasa pasiva de paridad, € indice de Condiciones Monetarias y los
medios de pago totales); y, ninguna sugiere relgjarla.

CUARTO: Balance de Riesgos de Inflacion.

El Gerente Economico, con e proposito de ilustrar la decision a ser adoptada
respecto de gjustar la tasa de interés lider de la politica monetaria, se refirié a balance de
riesgos de inflacion con datos a julio de 2005, enfatizando en |os aspectos siguientes:

En cuanto a las condiciones externas, indicd que el comportamiento a alza del
precio internacional del petrdleo continta siendo el principal riesgo inflacionario y que, por

esa razon, €l balance de riesgos de inflacién se habia deteriorado respecto del mes anterior.
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Como dato de referencia sefidd que, dado e comportamiento del precio de las
gasolinas en la ciudad capital proporcionado por e Ministerio de Energiay Minas paralos
tltimos dos meses y medio, podria decirse que los productores estarian teniendo méas
facilidad para aplicar precios mas atos, aunque esto deberia tomarse con cautela, en virtud
de que lainformacién se restringe a una porcién pequefia del territorio nacional.

Con relacion a impacto de la inflacion importada de segunda vuelta en la inflacion
doméstica, se mencioné que al construir un indice compuesto de la inflacién de los
principales socios comerciales, ponderado por la importancia relativa del comercio de
Guatemala con €llos, se tiene que dado que los Estados Unidos de América es el pais con
mayor peso relativo dentro del indice y que lainflacién en dicho pais se haincrementado en
forma moderada pero sostenida, se han presentado, aunque en forma leve, mayores
presiones inflacionarias por esa via. En lo referente al impacto que pudieran tener las
medidas de politica econdmica en los Estados Unidos de América en la inflacion
doméstica, se indic6 que a pesar de los esfuerzos redlizados en materia de politica
monetaria en dicho pais, € esfuerzo fiscal no es tan rgpido ni tan profundo y el déficit en
cuenta corriente no se contiene, por lo que e riesgo existente es que cese la restriccion
monetaria sin que se corrijalo fiscal y que, por lo tanto, se reanude € flujo de capitales de
los Estados Unidos de América al resto del mundo, incluyendo a Guatemala, 1o que en €
contexto de la politica monetaria podria implicar algiin aumento en la oferta monetaria que,
de producirse, crearia presiones inflacionarias.

En cuanto a las condiciones internas, indicd que las proyecciones economeétricas
preparadas por 1os departamentos técnicos, utilizando datos observados a julio, estiman una
inflacién para diciembre de 2005 y diciembre de 2006 mayor que la estimacion calculada el
mes anterior, |0 que también incide en un deterioro del balance de riesgos de inflacion.
Asimismo, indicé que los analistas privados, de conformidad con la encuesta de
expectativas de inflacion realizada a finales de julio, prevén una inflacion para finales de
2005 y de 2006 que es superior ala que estimaron el mes previo.

En el ambito fiscal, se tomd nota de la satisfactoria gjecucion fiscal alafechay las
perspectivas de que dicho comportamiento se mantenga el resto del afo, aspecto que
indicaria que las presiones inflacionarias por € lado fiscal son casi nulas. No obstante, se
puntualizé sobre la importancia de que e buen desempefio fiscal no se vea afectado por

medidas tendientes a otorgar subsidios o incentivos tributarios a sectores especificos.
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En lo relativo a las variables indicativas, mencion0d que si bien en este mes las
variables que sugieren que la politica monetaria se restrinja son las mismas que las del mes
anterior, hay una diferencia importante ya que ahora cinco de esas variables indican con
mayor intensidad que la politica monetaria debe restringirse (la proyeccion de la inflacion
total, la proyeccion de la inflacion subyacente, |a tasa pasiva de paridad, € crédito bancario

al sector privado y las expectativas de inflacion de los andlistas privados).

QUINTO: Andisis de la situacion monetaria y definicion de los lineamientos de
gjecucion de la PoliticaMonetaria, Cambiariay Crediticia parala semana proxima

a) Andlisis de la situacion monetaria

El Comité tomG nota que los factores monetizantes y desmonetizantes previstos
para la semana del 19 a 25 de agosto de 2005 indican un aumento de la creacién de
liquidez primaria por Q2,473.4 millones, debido fundamentalmente, a vencimientos de
CDPs y al uso de depdsitos del gobierno central en el Banco de Guatemala (asociado al
pago de salarios). Asi también, se prevé una disminucion en la demanda de emision
monetaria por Q123.0 millones y una posicién acumulada de liquidez bancaria por Q206.1
millones. Asimismo, que la emisién monetaria se encuentra desviada en Q429.4 millones
por encima del punto central programado para dicha variable, por lo que el excedente de
liquidez agregada para €l referido periodo se ubica en Q3,231.9 millones; de darse estos
factores, el Comité considerd que es necesario, para hacer compatible la oferta de emisién
con la demanda programada, que los CDPs que vencen durante el periodo (Q2,067.9
millones, segun registros a 18 de agosto de 2005) tengan que recolocarse; y, ademés,
realizar captaciones adicionales por alrededor de Q1,164.0 millones.

Con base en € andlisis realizado, e Comité coincidié en que el balance de riesgos
inflacionarios no mejoré con respecto del mes anterior, y que resultaba conveniente
efectuar un gjuste a la tasa lider de interés de la politica monetaria. Respecto de la
magnitud del agjuste, algunos miembros del Comité manifestaron que el mismo deberia
servir a proposito de moderar las expectativas inflacionarias. Otros miembros indicaron
gue € incremento de la tasa, en esta ocasion, deberia ser moderado, similar al de ocasiones
previas cuando se subid la tasa en 25 puntos basicos, ya que un incremento mayor podria
ser contraproducente al enviar un mensaje innecesario de alarma, el cual podria exacerbar

las expectativas de inflacion de los agentes econémicos. ElI Comité convino que, en todo
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caso, seria util explicitar la disposicion del Comité de redlizar gjustes adicionales en los
proximos meses, en la medida que ello fuera necesario, hasta lograr una adecuada
moderacion de las expectativas, asimismo, se indicO que debe tenerse en cuenta que las
acciones de politica monetaria gjercen sus efectos con un cierto rezago, por |o que no debe
perderse de vista €l enfoque de mediano plazo que se ha estado incorporando en la
gjecucion de dicha politica. Luego de las deliberaciones, e Comité resolvié emitir €
siguiente comuni cado:

“EL COMITE DE EJECUCION DEL BANCO DE GUATEMALA INCREMENTA
LA TASA DE INTERES DE LA POLITICA MONETARIA DE 3.25% A 3.50%, A
PARTIR DEL LUNES 22 DE AGOSTO DE 2005.

1. Ante & aumento en el nivel general de precios observado en julio de 0.94%, que fue
el segundo més alto del afio, la medida adoptada hoy por el Comité de Ejecucién se
orienta a atenuar las presiones inflacionarias que podrian asociarse a aumento
excepcional en el precio internacional del petroleo y, ademas, a sucesos coyuntural es
gue incrementaron en julio los precios de dos rubros especificos de la canasta basica:
uno, la carne (cuyo precio aumento a incrementarse la demanda del producto en los
mercados internacionales, 1o que incremento las exportaciones especialmente hacia
Meéxico); y, otro, las hortalizas y legumbres (que escasearon en el mercado domeéstico

debido alas abundantes lluvias registradas en junio y julio).

2. Si bien algunos de tales factores extraordinarios no volverian a presentarse en agosto,
existe la posibilidad de que e aumento excesivo del precio del crudo continte
manifestandose lo cual, aunado al hecho de que € ritmo inflacionario ajulio rebaso el
nivel de 9%, podria incidir negativamente en las expectativas inflacionarias de los
agentes econdmicos, 10 que hace necesario gjustar latasa de interés lider de la politica
monetaria a efecto de aplacar tales expectativas.

3. Si bien lainflacion en Guatemala no alcanza niveles alarmantes si se compara con la
registrada en el resto de los paises de laRegién y si se toma en cuentaque lainflacion
subyacente no ha mostrado un repunte extraordinario, no debe perderse de vista la
importancia que para una economia como la de Guatemala reviste e mantener €l

ritmo inflacionario total a niveles de un digito, a fin de evitar que se generen
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decisiones inconvenientes en materia de consumo, ahorro e inversion por parte de los
agentes econdmicos, por lo que e Banco Central podria considerar futuros ajustes en
latasa de interés lider de la politica monetaria, en la medida que sea necesario, hasta

asegurar que las expectativas inflacionarias estan bajo control.

4. Las actuaciones del Comité de Ejecucion buscan que € ritmo inflacionario converja
en 2006 a rango de entre 4% y 6%, todo ello en el marco del satisfactorio resultado
logrado en la gjecucion de la politica fiscal y en consistencia con |as perspectivas de

un mayor dinamismo de la economia nacional.”

Con relacion a la determinacion de cupos para las licitaciones de la semana
siguiente, se tomo en cuenta la informacién que proporciona tanto € flujo diario estimado
de monetizacion para la semana del 19 a 25 de agosto como la regla establecida para la
determinacién de cupos, con base en lo cual e Comité acordd que e cupo de captacion
paralos plazos de 91 y 364 dias a convocar €l dia lunes se estableciera en Q20.0 millonesy
Q30.0 millones, respectivamente; enfatizando en que la diferenciacién en los montos
obedece a la intencién de promover una mayor competencia al plazo de 91 dias. Paralos
plazos de 182 y 728 dias, a convocar € dia miércoles, e cupo de captacion se establecio en
Q30.0 millones para cada uno.

Por otra parte, e Comité inicié el andlisis propuesto por un miembro de la Junta
Monetaria en su Ultima sesién en cuanto a evaluar la conveniencia de mantener los plazos
mayores de 4 afios en las operaciones de estabilizacion monetaria, por ser estos los que
mayor costo financiero representan. Algunos miembros del Comité manifestaron que,
desde que se iniciaron este tipo de operaciones, las mismas se anunciaron como una medida
temporal, para llenar e espacio financiero que dejaran las operaciones con bonos del
tesoro, por lo que las mismas desaparecerian a finalizar el afo. Sin embargo, no se
descarto la posibilidad de limitar los cupos de dichas operaciones a favor de operaciones a
menor plazo, para lo cua se pidié a los departamentos asesores profundizar €l andlisis del
tema.

b) Definicion de los lineamientos de gjecucion de la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia parala semana proxima.
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Con base en € andlisis de la situacion monetaria, el Comité de Ejecucion acordd
paralasemanadel 22 al 26 de agosto de 2005, mantener |os lineamientos de gjecucion de la
politica monetaria observados durante la presente semana; es decir, continuar realizando
operaciones en laMEBD vy en las bolsas de valores, tanto de captacion como de inyeccion.
L as operaciones de captacion se realizaran a plazo de 7 dias sin cupo, a una tasa de interés
de 3.50%, tomando en consideracion el incremento de 25 puntos basicos acordado, a partir
del lunes 22 de agosto de 2005, en tanto que, las posturas de oferta de liquidez a 7 dias
plazo, a una tasa de interés inicia de 7.65%, cuya garantia de dichas operaciones se
constituira recibiendo Unicamente titulos publicos. Cabe indicar que el Comité reiterd la
importancia de participar en ambas vias; es decir, manteniendo simultaneamente posturas
de inyeccién y de retiro de liquidez, considerando que dicha participacion constituye una
sefiad de ladisposicion 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
paralas licitaciones de depositos a plazo se continlen realizando los dias lunes, miércolesy
viernes de cada semana; asi; € lunes a plazos de 91 dias y 364 dias, con un cupo de
captacion de Q20.0 millones y Q30.0 millones, respectivamente; y, €l miércoles a plazos de
182 dias y 728 dias, con un cupo de captacion de Q30.0 millones para cada uno de los
plazos. Las tasas de interés seran determinadas de acuerdo con las condiciones del
mercado, reflgjadas en las posturas que se reciban, considerando la curva de rendimientos
establecida por los departamentos técnicos; vy, €l viernes a plazos de 1456 dias (4 afos),
2184 dias (6 afos) y 2912 dias (8 afios), sin cupo pre-establecido de captacion. Para la
adjudicacion correspondiente, el Comité decidira el 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 cal culada mediante
la interpolacién de las tasas de interés a 364 dias (1 afio) y 10 afios plazo. El pago de
intereses para los plazos mayores de 364 dias sera en forma semestral, ello con €l fin de
mantener las mismas condiciones en las que operaba €l Ministerio de Finanzas Publicas.

El Comité facultd al Gerente General del Banco de Guatemala para que, a partir de
lalicitacién del 22 de agosto de 2005, adjudique los montos demandados a las posturas de

91 diasy 182 dias, de conformidad con las nuevas curvas de rendimientos establecidas por
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los departamentos técnicos para esos plazos, siempre y cuando se encuentren dentro del
cupo establecido. En caso de que las tasas de interés demandadas a esos plazos sean
superiores alas tasas de referencia, las posturas deberan ser rechazadas automati camente.

Por otra parte, el Comité acordd que se continlien 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, la tasa de interés para € 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, serd €l promedio ponderado que resulte de la licitacion de depdsitos a plazo en
guetzales. Para aquellos plazos que no resulten adjudicados o que no hayan sido incluidos
en la convocatoria de licitacién, 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 .

Por otra parte, el Comité acordd que las convocatorias para las licitaciones de
depdsitos a plazo en délares de los Estados Unidos de América -DPs en US$- se realicen
los dias martes y jueves de cada semana a los plazos de 91 dias 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, s las tasas de interés demandadas por |os inversionistas se ubicaran cerca de
las tasas de interés prevalecientes en € mercado doméstico de los Estados Unidos de
América para los mismos plazos, en virtud del Ultimo gjuste que realizo la Reserva Federal
a su tasa de interés objetivo, se convocaria a sesion del Comité para decidir sobre su
adjudicacion.

El Comité acordd gue se continlie aceptando |a constitucién de depdsitos a plazo en
dolares de los Estados Unidos de América en forma directa en ventanilla, de las entidades
publicas, alos plazos vigentes (91 dias y 336 dias) y que latasa de interés a aplicar sera el
promedio ponderado resultante de la Ultima licitacion adjudicada de depdsitos a plazo

expresados en dicha moneda.
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En cuanto a la participacion del Banco de Guatemala en e 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 alas dieciséis horas firmando

de conformidad |as personas que asistieron.



