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RESUMEN DE LOS ARGUMENTOS QUE JUNTA MONETARIA TOMO EN
CUENTA EN LA SESION 48-2007, CELEBRADA EL 31 DE OQTUBRE DE 2007,
PARA DETERMINAR EL NIVEL DE LA TASA DE INTERES LIDER DE LA
POLITICA MONETARIA.

La Junta Monetaria en resolucion JM-168-2006, del 28 de diciembre de
2006, determiné la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia para 2007, la cual,
con el propésito de contribuir a elevar la efectividad de la politica monetaria,
incluye, entre otros aspectos, medidas para fortalecer la transparencia y la
rendicién de cuentas del Banco de Guatemala. En ese sentido, en lo relativo a la
rendicién de cuentas, en la referida resolucion se establece que el Banco Central,
ademés de cumplir con la elaboracion de los diferentes informes y publicaciones
gue de conformidad con lo dispuesto en su ley organica debe realizar, dé a conocer
al publico, por una parte, el disefio y orientacién de la politica monetaria y, por la
otra, las acciones tomadas para la ejecucion de dicha politica para el logro del
objetivo fundamental del Banco Central, cual es la estabilidad en el nivel general de
precios. Asimismo, a efecto de generar certeza en los agentes econémicos en la
toma de sus decisiones, en anexo 3 de la citada resolucién se presenta el
calendario para 2007 de las sesiones en las que la Junta Monetaria tomara
decision respecto de la tasa de interés lider de politica monetaria. En ese contexto,
a continuacion se presenta un resumen de los argumentos que la Junta Monetaria
tomo en cuenta, el 31 de octubre de 2007, para fijar su posicién respecto del nivel
de la tasa de interés lider de la politica monetaria.

1. En sesidén 48-2007 celebrada por la Junta Monetaria el 31 de octubre de
2007, la Presidenta del Banco de Guatemala y de la Junta Monetaria presento el
analisis efectuado por el Comité de Ejecucion en su sesion 58-2007 del 29 de
octubre de 2007%, relativo a la conveniencia de ajustar o mantener invariable el
nivel de la tasa de interés lider de la politica monetaria. Al respecto, inform6 que los
departamentos técnicos del Banco de Guatemala, luego de haber presentado los

elementos que componen el balance de riesgos de inflacion, el reporte mensual de

' Un detalle mas amplio del analisis efectuado por el Comité de Ejecucidon puede consultarse en el Acta No.58-2007
correspondiente a la sesion del 29 de octubre de 2007, publicada en el sitio Web del Banco de Guatemala

(www.banguat.gob.qt).
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riesgos de inflacion derivados del Modelo Macroecondémico Semiestructural -MMS-,
asi como el comportamiento de las variables indicativas de la politica monetaria,
arribaron a la conclusion de que prevalecian los factores que aconsejaban restringir
las condiciones monetarias, por lo que un ajuste en la tasa de interés lider de la
politica monetaria contribuiria a moderar las expectativas inflacionarias de los
agentes econémicos y contener las presiones inflacionarias, aspectos
fundamentales para mantener una inflacion moderada en el mediano plazo. La
Presidenta sefalé que el Comité deliber6 acerca de las presentaciones efectuadas
por los departamentos técnicos con el propdsito de presentar a Junta Monetaria los
principales elementos de analisis, asi como las reflexiones y conclusiones que
pudieran ser utiles en la decision respecto del nivel de la tasa de interés lider de la
politica monetaria. En cuanto al comportamiento de la inflacion a septiembre de
2007, la Presidenta indico que en el Comité se hizo referencia a que el ritmo
inflacionario total se ubic6 en 7.33%, lo que representa un aumento de 1.12 puntos
porcentuales con relacion al mes anterior, situacion que acentué la tendencia al
alza del ritmo inflacionario que se inicié en julio del presente afio. En adicion, al
realizar un analisis prospectivo del comportamiento de la inflacién se indic6 que las
proyecciones del ritmo inflacionario total para finales de 2007, realizadas mediante
el promedio aritmético de los dos modelos econométricos que se vienen utilizando,
apuntaban a un ritmo inflacionario de 7.06%, porcentaje mayor en 1.06 puntos
porcentuales al limite superior del margen de tolerancia de la meta de inflacion
establecida para dicho afo (5.0% +/- 1 punto porcentual), lo que aconsejaba
restringir las condiciones monetarias, mientras que para finales de 2008 se
proyectaba un ritmo inflacionario de 5.99%, porcentaje que se situaba por arriba del
limite superior del margen de tolerancia de la meta de inflacién establecida para
dicho afio (4.5% +/- 1 punto porcentual), lo que sugeria restringir la politica
monetaria. Asimismo, en lo relativo a las proyecciones del ritmo inflacionario
subyacente sefiald, por un lado, que la proyeccién para diciembre de 2007 (7.17%)
se ubicaba por arriba del margen de tolerancia de la meta de inflacién para dicho
afio (5.0% +/- 1 punto porcentual) y, por la otra, que la proyeccién para diciembre

de 2008 (6.08%) se situaba por arriba del limite superior del margen de tolerancia
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de la meta de inflacion determinada para ese afio (4.5% +/- 1 punto porcentual).
Por otra parte, la Presidenta inform6 que el Comité también analizé los riesgos del
entorno en que actualmente se desenvuelve la ejecucion de la politica monetaria.
En cuanto a los riesgos asociados al entorno externo, indicé que se discutié acerca
de la evolucion del precio internacional del petroleo, del maiz y del trigo, asi como
del comportamiento reciente de la inflacion de los principales socios comerciales
del pais. Al respecto, destacé que el precio promedio registrado en el mercado
internacional del crudo al 25 de octubre (US$84.20 por barril) muestra un aumento
de US$4.57 por barril (5.74%) respecto del precio promedio del mes anterior
(US$79.63 por barril), lo que se asocia a tres factores fundamentales: el primero, a
las tensiones recientes entre Turquia e lIrak, las cuales han ocasionado
especulacion en el mercado internacional del crudo, en virtud de que dicho pais
ocupa el tercer lugar en reservas de petrdleo a nivel mundial; el segundo, al bajo
nivel de inventarios de petroleo en los Estados Unidos de América y, el tercero, ala
especulacion en el mercado de futuros, como resultado del estrecho margen entre
la oferta y la demanda del crudo. Se destac6 que el aumento observado en los
precios del petroleo se estaria trasladando gradualmente a los precios de las
gasolinas (superior y regular) en los Estados Unidos de América, lo cual
repercutiria en que el precio de las gasolinas en Guatemala siga la misma
tendencia, lo que a su vez contribuiria a aumentar las presiones inflacionarias
existentes por el lado de la oferta. Se mencion6 que los precios internos tanto del
maiz blanco como del maiz amarillo registrados en septiembre, se redujeron
marginalmente respecto a los observados el mes anterior. No obstante, dichos
precios continban por arriba de los observados a septiembre del afio anterior.
Sobre el particular, dada la incidencia del precio interno del grano en otros precios
de la canasta basica (como productos de tortilleria, harinas de maiz y carnes de
aves), en el Comité se indicd que persisten riesgos de inflacion por el lado de la
oferta, derivados de la evolucién del citado precio. En lo que concierne a los
precios internacionales del trigo, indic6 que éstos continuaron al alza en
septiembre, al registrar un valor de US$13.23 por quintal. Dicho comportamiento

obedece a factores climaticos (exceso de lluvias o sequias) que se han observado
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en los principales paises productores de trigo, lo cual, a nivel interno, se ha
traducido en un aumento en los precios de la harina y, por consiguiente, en los
precios del pan, aspecto que ha contribuido a generar presiones inflacionarias por
el lado de la oferta. Adicionalmente, se indic6 que el indice compuesto de la
inflacion de los principales socios comerciales de Guatemala aumentd en
septiembre a 3.85%; sin embargo, se espera que el mismo se reduzca a 3.39%
para diciembre del presente afio. Por otra parte, la Presidenta indicé que en los
Estados Unidos de América el ritmo inflacionario registrado en septiembre de 2007
(2.76%), se incremento respecto al del mes anterior (1.97%) y se ubicé por arriba
del observado el mismo mes del afio anterior (2.06%), de manera que si se toma
en cuenta que dicho pais tiene el mayor peso relativo dentro del referido indice, por
esa via existen riesgos de inflacion importada. En cuanto a los riesgos del entorno
interno, la Presidenta informé que en el Comité se indicé que la variacion
intermensual del indice de Precios al Consumidor -IPC- registrada en septiembre
de 2007 (0.68%), se ubicaba por arriba de la observada el mismo mes del afio
anterior (-0.38%), asi como del promedio registrado en septiembre de los ultimos
siete afos, que fue de 0.34%.

En el contexto descrito, la Presidenta sefialé que en el Comité se manifesto
gue un analisis integral de variables e indicadores macroeconémicos indicaba que
era importante tomar en cuenta tanto los elementos que aconsejaban restringir
como los elementos que recomendaban mantener invariables las condiciones
monetarias. En lo que corresponde a los factores que aconsejaban restringir la
politica monetaria, se citaron los siguientes: a) Que el reporte mensual de riesgos
de inflacion derivado del Modelo Macroeconémico Semiestructural -MMS-, indica
gue la inflacién se situard para finales de 2007 y de 2008 por arriba de las metas
establecidas por la autoridad monetaria; b) Que las proyecciones econométricas de
inflacién total y subyacente para diciembre de 2007 y para diciembre de 2008 se
sitlan por arriba del margen de tolerancia de la meta de inflacion para cada uno de
esos afnos; c¢) Que el ritmo inflacionario exhibe una tendencia creciente, la cual es
muy probable que se incremente el préximo mes, tomando en consideracion que

en octubre de 2006 se observé una inflacion intermensual negativa; d) Que la
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orientacion promedio de las variables indicativas, de acuerdo al indice sintético, se
inclina de manera contundente hacia la conveniencia de restringir la politica
monetaria; €) Que el precio internacional del petréleo ha registrado niveles récord
en las Ultimas semanas, situaciéon que, de permanecer, podria exacerbar las
expectativas de los agentes econdmicos e impactar en el precio interno de los
combustibles en el corto plazo; f) Que la emisibn monetaria, si bien redujo
recientemente su desvio, continla situandose por encima del limite superior del
corredor programado, lo que denota, en parte, la existencia de excedentes de
liquidez primaria; g) Que el crédito bancario al sector privado continda ubicandose
por arriba de los valores programados; h) Que la actividad productiva del pais
continda registrando un comportamiento dindmico; e, i) Que la tasa de interés lider
permanece negativa en términos reales, aspecto que contrasta con las tasas de
interés positivas de politica monetaria observadas en la mayoria de paises de
América Latina que operan bajo el esquema de metas explicitas de inflacién. En lo
gue concierne a los factores que recomendaban mantener invariable las
condiciones monetarias, se mencioné que los medios de pago totales continuaron
registrando una variacion interanual por debajo del limite inferior del corredor
estimado. La Presidenta indic6é que como resultado de la discusién y analisis, en el
seno del Comité privé el criterio de que era aconsejable un incremento en la tasa
de interés lider, debido al claro deterioro del balance de riesgos de inflacién en el
presente mes. Asimismo, destacd que la politica monetaria, por una parte, debe
actuar oportunamente con el propoésito de fortalecer el mensaje de que la autoridad
monetaria tiene el firme proposito de cumplir la meta de inflacién determinada tanto
para 2007 como para 2008, considerando que la politica monetaria actia con
rezago sobre la inflacién (como lo confirman los estudios empiricos realizados por
los cuerpos técnicos del Banco de Guatemala) y, por la otra, que debe operar con
una vision de mediano plazo a fin de coadyuvar a que la senda de crecimiento
econémico sea sostenible en el tiempo, lo cual requiere necesariamente, entre
otros factores, de un ambiente de estabilidad de precios apoyado por la disciplina
fiscal.
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En el contexto descrito, la Presidenta indicO que como resultado de la
discusion y analisis, en el seno del Comité privo el criterio que para inducir una
moderacion de las expectativas de inflacién de los agentes econémicos, el alza en

el nivel de la tasa de interés lider debia ser como minimo de 25 puntos basicos.

2. Con base en la exposicion del analisis del Comité de Ejecucion del Banco de
Guatemala, del balance de riesgos de inflacién, del reporte mensual de riesgos de
inflacién derivados del Modelo Macroecondmico Semiestructural -MMS-, asi como
del comportamiento de las variables indicativas de la politica monetaria, los
miembros de la Junta Monetaria iniciaron el analisis y la discusién en relacién a la
determinacién de la tasa de interés lider de la politica monetaria.

Un miembro de la Junta se refiri6 al balance de riesgos de inflacion
presentado por los departamentos técnicos del Banco de Guatemala. En ese
sentido, en cuanto a los precios internos del maiz, sefialé que éstos han tenido una
baja sustancial en las ultimas semanas y que el incremento en los precios
internacionales se debia a factores de oferta, por lo que seria conveniente que el
analisis se hiciera en un horizonte de largo plazo, dado que usualmente las alzas
que se dan el corto plazo tienden a revertirse, por lo que, de darse dicha situacion,
podrian observarse disminuciones en los precios de los productos alimenticios en
los préximos meses. Con relacion al crédito bancario al sector privado, sefialé que
el comportamiento del crédito en moneda nacional se ubica dentro de los
parametros esperados dado que presentaba un crecimiento interanual de 22.0%,
con una ligera tendencia hacia la baja. Sefialé6 que entre otros factores que se
podrian considerar para la decisibn de aumentar la tasa de interés lider de la
politica monetaria, era el relativo a la reduccién de 25 puntos basicos en la tasa
objetivo de fondos federales de la Reserva Federal, lo cual propiciaba un aumento
en la brecha entre la tasa de interés de politica monetaria en los Estados Unidos de
América y la tasa de interés lider de politica monetaria en Guatemala, situacion que
sugeria mantener invariable la politica monetaria. En virtud de lo expuesto, indicé
no estar de acuerdo en esta oportunidad en aumentar el nivel de la tasa de interés

lider de la politica monetaria.
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En ese mismo sentido, otro miembro de la Junta indic6 que probablemente
las premisas que se utilizaron para establecer las metas a principio de afio fueron
ambiciosas, en el sentido de que no se tom6 en cuenta, en aquel momento, el
comportamiento al alza de los precios internacionales del petroleo y del maiz.
Sefialé que habria que revisar las referidas premisas ya que podrian existir factores
no monetarios que han estado afectando la inflacién. Por otra parte, indicé que un
aumento de la tasa de interés lider de la politica monetaria podia afectar el
crecimiento econdmico; ademas, sefial6 que debido a que la tasa de interés lider
actia con rezago sobre la inflacién, era probable que aun no se hayan observado
los efectos del incremento que se realiz6 en la referida tasa un mes atras. Por otra
parte, sefial6 que los principales socios comerciales de Guatemala registran
niveles de inflaciéon, en promedio, de 50 puntos basicos por arriba de la meta de
inflacion fijada por cada uno de esos paises, debido, principalmente, a factores de
origen externo, los cuales no se han podido controlar con medidas monetarias.
Sefalé que un aumento de la tasa lider podria provocar mas ingresos de capitales
de corto plazo que apreciarian el tipo de cambio nominal, o que podria incidir en
una pérdida de competitividad de las exportaciones. Asimismo, agreg6 que en los
ultimos meses el balance de riesgos de inflacién ha indicado que el 50% de las
variables que se analizan han recomendado restringir la politica monetaria, pero no
en todos los casos se ha restringido. En el contexto anterior, sefialé no estar de
acuerdo con un aumento de 25 puntos basicos la tasa de interés lider de la politica
monetaria.

Otro miembro de la Junta sefalé que el incremento de precios es
preocupante, pero hay que estar claros sobre las razones que han provocado tal
aumento; indicé, por ejemplo, que otros productos de la canasta basica como el
frijol han mantenido precios bajos, o que de alguna forma refleja que no son
aspectos de demanda; es decir, se tendria que tener casi un incremento general de
precios que no es lo que se estd dando. En ese sentido, indicé que son factores de
oferta los que han afectado el incremento de precios y que si por la via de una
mayor restriccion de la politica monetaria se fuera a resolver ese incremento de

precios no dudaba en apoyar a que se tomen las medidas al respecto. Indicé que el
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aumento de la tasa de interés lider de la politica monetaria solamente
incrementaria el costo de la politica monetaria, por lo que reiter6 que efectuar un
alza en dicha tasa de interés no lograria moderar el precio de los productos que
han estado sujetos a choques externos. Indicé que lo prudente era no aumentar la
tasa de interés lider de la politica monetaria en este momento y observar el
comportamiento en los meses siguientes.

Otro miembro de la Junta indicé que la politica monetaria ha estado sujeta a
un entorno desfavorable en cuanto a constante alzas en precios internacionales
principalmente del petréleo, del maiz y del trigo, incrementos que han incidido en el
comportamiento de los precios internos. En ese sentido, mencion6 que la Junta ha
tenido la responsabilidad de actuar oportunamente para elevar la tasa de interés
lider y moderar de esa forma las expectativas de inflacion; sin embargo, indicé que
en este afio se ha incrementado en tres ocasiones la tasa de interés lider, pero no
se han logrado incrementar las operaciones de estabilizacibn monetaria para
neutralizar liquidez. Adicionalmente, indic6 que, en su opinion, cada vez que se
incrementa la tasa de interés lider se observa un impacto sobre las finanzas
publicas en términos netos. En ese contexto, indicé que un analisis global de las
condiciones econémicas actuales sugiere que aumentar la tasa de interés lider en
este momento no tendra ningun efecto sobre la tasa de inflacién de 2007.

Por otra parte, un miembro de la Junta manifestdé que dada la tendencia que
mantiene el indice de Precios al Consumidor en los Ultimos meses, era un
momento importante para que la Junta Monetaria actuara. Sefialé que era evidente
gue de continuar con esa tendencia, dificilmente se alcanzaria la meta de inflacién
fijada para 2007, en virtud de que los shocks externos, principalmente el
incremento sostenido del petrdleo y sus derivados, del maiz y del trigo, estaban
contribuyendo en forma sustancial en el aumento de la inflacién. Sefialé que la tasa
de interés parametro, que es un indicador de alerta temprana que ha funcionado
adecuadamente por muchos afios, estaba reflejando la necesidad de restringir la
politica monetaria. Indic6 que el Modelo Macroeconémico Semiestructural ha
venido indicando sostenidamente la necesidad de elevar la tasa de interés lider,

por lo que al igual que la tasa de interés pardmetro, era otro elemento que debia
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tenerse en cuenta para la decision de aumentar la tasa de interés lider. En ese
contexto, indicO que en su opinidbn si era necesario restringir las condiciones
monetarias mediante un incremento de 25 puntos basicos en la tasa de interés
lider.

Otro miembro de la Junta indicé que no estaba de acuerdo a que el aumento
de precios de algunos productos de la canasta basica fuera generado por el lado
de la oferta. Sefial6 que al analizar el comportamiento de los precios de algunos
productos se pudo determinar que los que han tenido un comportamiento al alza
respecto del afilo pasado, siendo ellos el maiz, el arroz y el tomate; sin embargo,
indicé que el precio del frijol se ubicaba por abajo del registrado en 2006 y que el
de las hortalizas ha tenido un comportamiento estable. Indicé que si se toma como
referencia el precio del maiz amarillo y el del maiz blanco, que regularmente
pueden tener mas impacto sobre la inflacion, se observa que dentro de la cadena
de formacion del precio de un grano como el del maiz, hay por lo menos cuatro
eslabones: el precio pagado al productor, el pagado al transportista, el pagado al
mayorista y el que paga el consumidor final. En ese sentido, sefialo que la brecha
gue se encuentra este afo entre el precio al mayorista y el que paga el consumidor
es mucho mas amplia que la de afios pasados. Indicd que este fendmeno podria
estar indicando que existe mas capacidad de pago para comprar a precios mas
altos en este momento, situacién asociada a aspectos de demanda. Derivado de lo
anterior, consider6 que es valido tomar medidas en el &mbito de la politica
monetaria, por lo que apoyaba la propuesta de aumentar en 25 puntos la tasa de
interés lider de la politica monetaria.

Un miembro de la Junta expresd que el principal campo de accion de la
Junta Monetaria, dada la inexistencia de un mercado secundario de valores, es el
de las expectativas de inflacion de los agentes econdmicos. Indicé que dichas
expectativas pueden ser afectadas negativamente sino se eleva la tasa de interés
lider; sin embargo, enfatiz6 que no habia que perder de vista el hecho de que en el
tema de las expectativas existe la creencia de los agentes econdmicos que el
Banco Central siempre esta atento a no permitir un incremento desmedido de los

precios. Sefalé que la conclusidn sobre los efectos reales que ha tenido la politica
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derivado de los aumentos en la tasa lider, es que se han venido alcanzando niveles
mas bajos de inflacion por el efecto de las decisiones de la autoridad monetaria, lo
cual ha redundado en elevar la confianza a los agentes econémicos acerca del
compromiso de la estabilidad macroeconémica que se persigue. Adicionalmente,
sefialé que era importante observar el efecto positivo de las expectativas respecto
de la actuacion de la autoridad monetaria. En ese sentido, considerd importante
enviar ese mensaje a los agentes econémicos de que la autoridad monetaria es
consistente en sus esfuerzos por mantener un nivel de precios estable y moderado,
por lo que en esta ocasion dado que las proyecciones estan excedidas de la meta y
dado el compromiso de alcanzar la meta de inflacion, se debe hacer un esfuerzo
monetario adicional mediante un incremento en la tasa de interés lider.

Finalmente, un miembro de la Junta expresé la importancia de la credibilidad
de los andlisis que realizan los departamentos técnicos del Banco de Guatemala,
en virtud de que el objetivo de los referidos departamentos es trasladar a Junta
Monetaria las recomendaciones pertinentes para poder alcanzar las metas de
inflacién fijadas para 2007 y para 2008; es decir, propiciar la condiciones para
mantener un nivel de inflacibn moderado en el mediano plazo como una condicion
fundamental para tener un crecimiento econémico sostenido en el mediano y largo
plazos, por lo que considerd que las recomendaciones que se han presentado a
esta Junta no han sido casuales. En lo relativo a que la tasa de interés de la
politica monetaria sea negativa, indicé que tanto miembros de diferentes misiones
del Fondo Monetario Internacional como el Profesor Sebastidn Edwards, han
coincidido con los departamentos técnicos en el sentido de que era apropiado que
la calibracién del Modelo Macroecondmico Semiestructural incorporara un tasa de
interés lider positiva en términos reales, debido a que tal situacion eleva la
transmision de la politica monetaria. Asimismo, sefialé que en cuanto a la
consideraciéon de que durante mucho tiempo el indice sintético haya sugerido un
porcentaje arriba del 50.0% restringir la politica monetaria y no se ha efectuado,
indicé que si en su momento se hubieran tomado las medidas, probablemente se
estarian observando niveles de inflacibn mas bajos. Adicionalmente, sefial6 que

existen factores externos que estan afectando el comportamiento de la inflacion,
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por ejemplo, indicé que el precio del petréleo se situé en alrededor de US$94.00
por barril e igual comportamiento se esta observando con los precios
internacionales del trigo y del maiz. Sin embargo, también sefial6 que hay factores
internos como el consumo, que ha tenido un comportamiento muy dinamico,
aspecto que explica aumentos en la inflacién por el lado de la demanda. En ese
sentido, manifestd que con un aumento de la tasa de interés lider de la politica
monetaria no se busca desacelerar el crecimiento econémico a niveles que no
sean convenientes, pero lo que se observaba es que la tasa de interés activa
promedio ponderado esta levemente mas baja del nivel que se observé en
diciembre de 2006, por lo que se concluye que no se ha observado un efecto en las
tasas de interés de méas largo plazo. Sefial6 que en su opinion hay que tomar la
decision de continuar monitoreando el entorno externo e interno, en virtud de que
no percibia impactos significativos y efectos de desaceleracion econémica, pero si
era conveniente propiciar un ajuste moderado en las tasas de interés activas y
pasivas en el sistema bancario que permita ir reduciendo el ritmo de consumo.
Sefialé estar de acuerdo con la sugerencia del Comité de Ejecucion relativo a
ajustar al menos en 25 puntos basicos la tasa de interés lider de la politica
monetaria, lo cual daria una sefial correcta a los agentes econémicos en cuanto al

compromiso de la autoridad monetaria en mantener niveles bajos de inflacion.

3. Luego de haberse expuesto los argumentos y observaciones para
determinar el nivel de la tasa de interés lider de la politica monetaria, la Junta
Monetaria, por mayoria, decidio elevar el nivel de la tasa de interés lider de la
politica monetaria en 25 puntos bésicos, de 5.75% a 6.00%. Asimismo, la Junta

decidié emitir el boletin de prensa anexo a efecto de comunicar tal decision.
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ANEXO

BANCO DE GUATEMAILA

BOLETIN DE PRENSA

LA JUNTA MONETARIA ELEVA LA TASA DE INTERES LIDER DE
LA POLITICA MONETARIA DE 5.75% A 6.00%, A PARTIR DEL
VIERNES 2 DE NOVIEMBRE DE 2007

La Junta Monetaria. en su sesion celebrada el 31 de octubre de 2007, decidid
por mayoria, elevar el nivel de la tasa de interés lider de la politica monetaria
en 25 puntos basicos. Dicha decision fue necesaria para que el aumento en
el ritmo inflacionario total de los ultimos meses se modere, de manera que la
inflacion converja a las metas previstas en el corto y mediano plazos.

La Junta Monetaria, luego de haber conocido el balance de riesgos de
inflacion, la orientacion de las variables indicativas y el corrimiento del Modelo
Macroecondmico Semiestructural, concluyd que prevalece la influencia de
factores, tanto de oferta como de demanda, gue generan presiones
inflacionarias. Dentro de los factores de oferta destacan los niveles elevados
de los precios internacionales del petrdleo, del trigo y en menor grado del
maiz, mientras que por el lado de la demanda persisten excedentes de
liguidez primaria.

La Junta Monetaria destacd, que de acuerdo con indicadores de corto plazo,
la actividad productiva del pais continla registrando un comportamiento
robusto. Asimismo, subrayo la importancia de que para lo que resta del afio
se mantenga la disciplina fiscal, lo que coadyuvara a aminorar las presiones
inflacionarias derivadas de los choques de oferta.

Guatemala, 1 de noviembre de 2007

Con rezago de un mes, se publicara un resumen de los argumentos vertidos en cada sesion de
Junta Monetaria en la que se decida acerca de la tasa de interés lider de la politica monetaria, el
cual podra consultarse en el sitio Web del Banco de Guatemala www.banguat.gob.gt
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