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EL BANCO DE GUATEMALA AJUSTA LA TASA DE INTERESDE
SUS OPERACIONES DE MERCADO ABIERTO A 28 DIAS-PLAZO

1. El Comité de Ejecucion del Banco de Guatemala, en cumplimiento de los
lineamientos de politica monetaria para 2004 establecidos por la Junta Monetaria en
su Resolucién JIM-171-2003, decidid que a partir del lunes 15 de marzo el banco
central reconozca unatasa de interés de 4.75% sobre | os certificados de depdsito a
28 dias-plazo que emita como operaciones de estabilizacion monetaria. Del 8 de
diciembre al 12 de marzo pasados, dichatasafue de 4.50%. El ajuste enlatasade
interés fue decidido por el Comité con & propdsito de moderar € crecimiento de la
emision monetariay, con ello, contribuir a desvanecer |as presiones inflacionarias.

2. En efecto, desde mayo de 2003 |a emision monetaria viene manifestando un
crecimiento acelerado. Si bien es cierto que una buena parte de dicho crecimiento
puede ser atribuible a una mayor demanda de efectivo (en parte asociada a las
decisiones por motivo transaccion y precaucion que suelen observarse en |os afios
electorales y post-electorales), también lo es que al guna parte de dicha emision
monetaria obedece a un exceso de oferta monetaria (generada en parte por e uso de
depdsitos del gobierno en el banco central) que, a no ser plenamente absorbida por
el publico, tiene efectos sobre las expectativas de |0s agentes econdmicos y que, con
alguin rezago, contribuye a generar presiones inflacionarias en la economia.

3. A efecto de mantener bajo control la oferta monetariay lograr contener lainflacion
dentro del rango previsto (entre 4% y 6%), €l Banco de Guatemala gjusté en siete
ocasiones, apartir de julio de 2003, latasa de interés de | os certificados de deposito
a 28 dias-plazo, elevandola de un minimo de 2.75% al nivel de 4.5% que estuvo
vigente desde € 8 de diciembre pasado; este gjuste contribuyd alograr que en 2003
se lograra contener lainflacion dentro de lameta prevista. No obstante dicho
esfuerzo, y € hecho notable de que a partir de febrero de 2004 el Gobierno Centra
ha mantenido sus depositos por encimadel nivel programada, alafechaalin se
registran a gunos excedentes de oferta de emision monetariay se apreciaun
comportamiento del nivel general de precios mayor a esperado, segun las cifras que
reporta el indice de Precios a Consumidor que calculael Instituto Nacional de
Estadistica. En particular, lainflacion subyacente (laque es atribuible directamente
afactores monetarios) muestra, tanto para el mes de febrero de 2004 como en su
estimacion para fin de afo, niveles que aln superan la meta de politicafijada por la
Junta Monetaria para este afno.

4. Enrazondelo anterior, el Banco de Guatemala ha considerado oportuno efectuar un
moderado gjuste en latasa de interés indicada hasta ubicarla en 4.75% a efecto de
gue, sin tener que recurrir amedidas més drésticas en €l futuro, se facilite, por una
parte, morigerar gradualmente el crecimiento tanto de la oferta de emision



monetaria como del nivel de preciosy, por otra, reafirmar ante |os agentes
econdémicos el compromiso y ladisposicion del banco central en cuanto atomar las
medidas pertinentes de estabilizacion monetaria que permitan €l logro de lameta
inflacionaria para 2004.

El Banco de Guatemala tiene plena confianza en que los efectos moderadores de
este gjuste en la tasa de interés en las operaciones de estabilizacion de corto plazo,
se veran firmemente apuntalados por las decisiones que, en materiadel cierredela
brechafiscal, setomen en el marco del Pacto Fiscal, las cuaes se esperaria que
puedan materializarse alo largo del segundo semestre del afio. El banco central
tiene la conviccion de que la aplicacion de medidas disciplinadas en e campo
monetario y, especialmente, en e campo fiscal, tales como las que se han venido
observando en los primeros meses del afio y las que hayan de implementarse en
seguimiento del Pacto Fiscal, permitirén consolidar las condiciones de estabilidad
macroecondémica. Ello no solo permitird que lainflacion se mantenga contenida
dentro de los niveles previstos por la politica monetaria, sSino que también propiciara
gue las tasas de interés de largo plazo (independientemente del comportamiento de
las tasas de corto plazo) se mantengan en niveles que favorezcan lainversion
productivay el crecimiento econdémico sostenible.

Guatemala, 15 de marzo de 2004



