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GUATEMALA, EL MULTIPLICADOR MONETARIO,
COMPONENTES, DETERMINANTES Y PRONOSTICO!

INTRODUCCION

El proposito de este trabajo es el de con-
tribuir al conocvimiento tedrico y empirico
sobre el multyplicador monetario, mediante
el analisis de las variables que lo determi-
nan El multiplicador monetario, en termi-
nos generales, sintetiza todas las fuerzas
(excluyendo las de la base monetaria) que
influyen en los cambios de la oferta de dine-
ro, y constituye ¢l reflejo tanto de las deci-
siones de portafolic dei publico come de los
bancos. en relacion con la distribucion de su
rqueza financiera

1 Panencia presentada par ¢l avtey en ¢l "Semisano
sobre Metodos Cuantitatives pava ol Andlisis de 1
Coyuntura”™, ovrgantzado pov ¢l Banco Central de Cox
ta Rica v el Consecyo Monetarin Centraamertcann en
la crudad de SanJdose., Casta Riea, del 30 de agasty al
4 de septrembre de 1993

Feonomista porla Univerardad de San Carlos de Gua-
temala M A por The American Umiversity, Washing-
ton, D.C Jefe 111, Seceron de Investigaciones Eennametricas,
Departamento de Investigacranes Krongmicas, Banco
de Guatemala X1 avtor agradecy los camentarios y
Tas observamancesy clectuados al bartador ¢ este tra-
bajo, por los Lies Carlos Rafael Gavearn, Subgurente
Feondmica, Carttos A Valleda O Dircctoy aei Depto
de Investigacionex conomicas y de Armando Garcra-Salos
A, Analista IV de 1a Sece de Investigaciones
Econometricas, del Banco de Guatemala  Laoas ¢vite-
os y ervores gue subsistan son vespounsabilidad del
sulory en mngin moumuento comprameten al Banen de
Guatemala
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Los estudios disponibles de otros pavses,
enlo que se refiere alos determinantes de ta
oferta monetaria, destacan la importancia
de la base monetaria v, en menor medida lo
que corresponde al multiplicador monetario.
En efecto, labase monetaria corresponde, en
la mayoria de las veces, a decisiones de las
politicas manetarias, fiscal y externa; no por
ello dejan de tener significacidon las variacio-
nes del multiplicador.

ILa estabilidad del multiphcador requie-
re como condicién necesaria la estabilidad de
sus componentes, como lo son- el coeficiente
de preferencia del publico por el efectivo y ¢l
coeficrente de reservas bancartas. A su vez,
el comportamiento de dichos coeficientes esta
en funcién del grado de estabilidad de las
variables que Jos determinan, la cual depen-
de, en parte, de que la autoridad monetaria
pueda ejercer un mejor control scbre Ja ofer-
ta monetaria por medio de los instrumentos
a su disposicién

En los estudios sobre la eficiencia de Jos
diversos instrumentos de pohtica moneta-
ria, con frecuencia se hace especial hincapié
en el analisis de laevolucion de lo correspon-
diente a la oferta de dinero, destacando
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