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INTRODUCCION

Dentro de los productos de exportacidén tradicionales
el banano constituye para el pais la tercera fuente de
captacién de divisas. Asi también la actividad bananera
representa diversidad de operaciones, las cuales se deben
plasmar razonablemente en los estados financieros.

La mayor parte de las operaciones en la actividad
bananera, por su haturaleza, se ven afectadas por el
funcionamiento de un régimen cambiario, por lo que resulta
interesante para 1los estudiantes de 1la carrera de
auditoria analizar y evaluar el impacto de estos efectos
en los estados financieros de la compafiia.

Tomando en cuenta que no son muchas las compafiias que
se dedican a la produccién y exportacidén de banano en el
pais, se considera que el presente informe constituye un
material de lectura valioso para la poblacién estudiantil.

El trabajo de tesis se titula "l08 efectos del
Régimen cambiario en las exportaciones de banano" consta
de cuatro capitulos y un caso préictico, los cuales son:
los antecedentes histéricos y tedricos de la actividad
bananera, Yy el régimen cambiario en Guatemala;
Transacciones en moneda extranjera; Fuentes de
Financiamiento; y finalmente el Régimen Cambiario,
ventajas y desventajas.

Con el desarrollo de dichos temas se pretende
documentar criterios y experiencias relativas al aspecto
cambiario en el pais y el impacto de los efectos
financieros en las exportaciones de banano.

Debido a 1la naturaleza de las disposiciones
cambiarias, las cuales estéan en constante desarrollo y por
consiguiente se modifican frecuentemente, este tema se
analiza en forma general, poniendo énfasis en los
regimenes cambiarios mas recientes; siendo el Régimen de
venta pfiblica de divisas y el Régimen bancario libre de
divisas.
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ANTECEDENTES DEL‘CULTIVO DEL ﬁiﬁkﬂo.

"El cultivé ' del ‘banano en Guatemala, se inicié, el afio
de 1882, cuando el Goblerna aé Ta Repiiblica de:Guatemala

Estados Unidos de Amerlca, cuyo destino fue el cultlvo del
banano para exportac16n, epoca en la que el precio de este

,producto se cotlzaba alto: ‘en’ los mercados internacionales.

“'Esta “fruta se cultiva desde hace 51glos en los

‘trépicos’ a51ét1cos, de donde es originaria. ,Se cree que

fue introducida a nuestro pais con 1la venida de los
colonos espanoles De esta manera se inicié su cultivo
en terrenos’ pequeﬁos cercanos a las viviendas o en los
patios de las mismas, abasteciendo el consumo famlllar y
el mercado interno. (1)

El banano, cuyo nombre cientifico es MUSA SAPIENTUM,
se produce en una planta monocotiledonea que mide de 3 a
9 metros de 9ltura, con rizomas llamados Cepas. (2)

La siembra de una mata de banano necesita de 9 a 11
meses para llegar a su punto éptimo y asi producir el
fruto que es cortado a través de un racimo.
sSimult&neamente, alrededor de la mata van naciendo otras
matas llamadas hijos, de los cuales, la mata md&s sana y
robusta se conserva para su crecimiento, hasta culminar
con el corte de otro racimo. Este proceso natural es
ciclico, y permite que el banano no sea un fruto de
temporada, sino que se esté cosechando permanentemente.

Para que el banano se constituya. en un cultivo de
alta calidad y por consiqulente de alto rendimiento, se
debe sembrar en regiones gque cumplan con varias
caracteristicas, pero principalmente: . La temperatura
minima para cultivarlo es de 15 grados centigrados, sin
embargo, la temperatura Optima ' es de 25 grados

centigrados. El suelo destinado al cultivo de banano debe -.

contener una pluviosidad que oscile entre los 120 y 150 mm
mensuales, y ademis, debe estar libre. de gravillas,
guijarros, arcilla endurecida, etc. basicamente que sea
rico en materia orgénica.

(1) Gustavo A. Méndez R. , Sistematizacién Contable y
Auditoria de una eémpresa Bananera. p. 4 .

(2) Ibid, p: 1




Al tomar en cuenta las caracteristicas mencionadas
anteriormente, las regiones iddneas para el cultivo del
banano en Guatemala son las costas; tanto las del norte,
especialmente el Departamento de Izabal; como la costa
sur, desde Escuintla hasta San Marcos. Las zonas de
cultivo de banano de alta calidad para exportacidn, se
encuentran localizadas principalmente en el Departamento
de .Izabal, y en menor grado en el departamento de San
Marcos. El resto de la produccién de la costa sur es
destinada a abastecer el mercado interno.

La diferencia consiste basicamente en gque para
obtener banano de alta calidad en cuanto a tamafo,
‘textura, sabor y nutrientes, se hace necesario durante el
proceso de siembra o cultivo, la aplicacién de practicas
de agricultura culturales que van desde la siembra, hasta
la cosecha del fruto, tendientes a proteger y lograr el
desarrollo necesario y adecuado de la mata; .que da como
resultado una fruta de alta calidad y por consiguiente de
un alto nivel competitivo en los mercados internacionales.

Dentro de los aspectos relevantes que envuelven el
cultivo del banano, prlnc1palmente el destinado a 1la
exportacién, se puede mencionar la fuerte inversioén que se
necesita para crear la infraestructura adecuada para la
siembra, cultlvo, cosecha, empaque y transporte de la
~fruta. Para mencionar algunos casos, se necesita preparar
la tierra destinada para el cultivo, es decir: arar,
- rastrear 'y subsolar el suelo, para lo cual se debe
" contratar maqu1nar1a pesada especial. Posteriormente se
debe construir un sistema completo de drenajes (primarios,
secundarios, terciarios, desfoque) para 1lo cual se
necesita un disefio del sistema asi como maqulnaria pesada
para construirlos. Finalmente, dentro de esta primera fase
de’ preparacién también debe construirse bordas de
contencidn para detener las crecidas de los rios que estén
alrededor de las plantaciones. .

Para el corte del banano se necesita crear un sistema
de cablevia por medio del cual los racimos cortados son
trasladados al lugar de empaque. Este traslado puede
hacerse por medio de jaladores humanos, o bien:a través de
motores aéreos. = Para completar esta actividad es
necesario construir plantas de empaqgue con todo el equipo
necesario para la labor de limpieza y prepara016n del
banano a ser empacado. Dentro de este-.equipo se puede
mencionar 1las fajas de distribucién, conocidas como
Conveyors; las bombas de impulsién con su correspondientes
motores para limpiar la fruta; el drea de sombra conocida
como Bacadilla, que ‘es la destihada para. depositar los
racimos mientras 1llega su turno para ser desmanados




- lavados y empacados. 3ﬂ* aﬁgﬁ PR SRRARAS SRR

Lo menc1onado anterlormente puede - denomlnarse

iﬁnfraestructura bisica para el cultivo y produccién de

baqano, sin embargo, existe otro tipo de infraestructura

~.’no. menos 1mportante como lo son: los caminos de acceso;
. "los caminos interiores para trasladar la fruta de las

plantas empacadoras a su destino; la instalacién de
plantas eléctricas de gran capacidad necesarias para
generar energia eléctrica en todas las instalaciones de
empaque. También constituye una fuerte inversién para los
'productores de banano, la creacién de condiciones minimas
de vida para sus trabajadores agricolas, tales como,
vivienda, escuelas, clinicas médicas, &reas recreativas,
etc. :

"Después de montada la infraestructura béasica y 1la
plantacién en plena produccién (inversién inicial), viene
la fase de mantenimiento, la cual se torna costosa si se
quiere obtener un fruto de alta calidad.

Dentro de -los principales costos de mantenimiento estén:
la labor, la cual se paga en la mayoria de casos sobre la
base de tarifas variables de acuerdo con la calidad y
cantidad del trabajo realizado. Seguidamente estdn los
insumos agricolas para ejecutar las practicas culturales
necesarias para la produccidén de banano de alto nivel
competitivo en los mercados internacionales. La mayor
parte de 1los insumos agricolas son fabricados en el
exterior, por lo que deben importarse, o bien comprarse en
el mercado local en su equivalente en US$ Ddlares.
También puede mencionarse entre los costos de
mantenimiento los servicios contratados a terceros como:
servicios de fumigacién aérea; servicios de mantenimiento

_permanente de las instalaciones: plantas empacadoras;

cablevia; drenajes; bordas; caminos; etc.

En Guatemala, las empresas dedicadas a la produccién
de banano para exportacién son: Compariiia de
Desarrollo Bananero de Guatemala, Ltda. (BANDEGUA),
Compafiia Bananera Guatemalteca independiente. (COBIGUA,
S.A.), . Yy Corporacién Bananera, S.A. (COBSA). La
exportacién.de estas empresas es apoyada por un grupo de
productores - individuales distribuidos en las costas del
norte y sur del pais. Todas producen fruta de alta
calidad que en su mayoria es vendida a empresas
norteamericanas y europeas como Del Monte, Chiquita,
Fyffes, Doll, etc.

La forma de comercializar el banano de primera
calidad en los mercados internacionales, se hace mediante
la suscripcidn de contratos de compra venta de acuerdo con
las cuotas de exportacién que fija la unién de Paises
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Exportadores de Banano (UPEB) para nuestro pais. La UPEB
que estd integrada por Guatemala, Costa Rica, Colombia,
Honduras, Nicaragua, Reptiblica Dominicana, Ecuador y
Venezuela, delibera una batalla diplomatica con 1la
Comunidad Econémica Europea CEE, desde julio de 1992, ya
que esta institucién fijé un sistema de- licencias para
importacidn, basado en cuotas por pais, asi como un techo
maximo de volumen por debajo de lo que actualmente importa
Europa de América Latina. Por otro lado también se
crearon algunos privilegios fiscales a la produccién de
banano de las colonias de los paises europeos; lo que puso
en clara desventaja a los exportadores latinoamericanos.

Tales medidas constituyen procedimientos contrarios
a las normas del acuerdo general sobre aranceles y
comercio (GATT) respecto al libre comercio y la propia
filosofia que inspira 1la creacién de la Comunidad
Econdémica Europea.

Después de varias reuniones con la CEE se logrd que
fijaran cuotas para los miembros de la UPEB, sin embargo
muy por debajoc de la produccién real de américa latina,
por lo que se continia deliberando con el apoyo de los
Estados Unidos de América, uno de los grandes consumidores
de banano, pero también gran comprador de los productos
europeos. - '

Hasta el mes de mayo de 1994, la CEE continuaba con
el criterio de aplicar <cuotas para los paises
latinoamericanos, en donde Costa Rica fue el pais méas
beneficiado. Sin embargo el resto de |@paises
latinoamericanos de la UPEB siguen discutiendo a través
del GATT y de la Corte de Justicia Europea, para que la
CEE elimine el régimen de cuotas establecido, y promueva
una apertura de fronteras para estimular el mercado de
libre competitividad. i .

‘En cuanto a Ingreso de Divisas por concepto de
exportaciones, el banano se sitGa en el tercer lugar como
uno de los cultivos agricolas de mayor beneficio para el
pais, después del Café y el Aziicar. De esta manera, el
comportamiento de las divisas generadas por el banano en
los Gltimos dos afios se presenta a continuacién:




INGRESO DE DIVISAS GENERADAS POR EXPORTACIONES DE BANANO
DE GUATEMALA, EN LOS ANOS 1993 Y 1992.

(En miles de Us$ dbélares)

1993 1992
BANANO 116.301.3 108.856.6
TOTAL EXPORTACIONES 1,249.009 1,093.139.7
% DE PARTICIPACION. 9.31 % 9.96 %

FUENTE: Publicaciones Banco de Guatemala.



B)

ANTECEDENTES REGIMEN CAMBIARIO.

Las regulaciones cambiarias en Guatemala empezaron a

surgir en la década de los 40's, cuando en 1944 se
organizé el sistema monetarioc y bancario del pais con la
promulgacién de los decretos del Congreso de la Repiblica
Nos.: decreto 203 Ley monetaria; decreto 215 Ley orgénica
del Banco de Guatemala y decreto 315.Ley de Bancos.
Fue hasta en 1962 que se creb el régimen de Emergencia en
las Transferencias Internacionales, con el cual se
establecid el control de cambios a la convertibilidad de
la moneda. Sin embargo, debido a circunstancias que se
dieron al final de la década de los 70's, en Guatemala se
comienza a sentir los efectos negativos de la crisis
econémica de los paises desarrollados.

“"Las consecuencias mds relevantes en la crisis de la
economia guatemalteca son las siguientes: la brusca caida
de la produccién nacional (con una tasa de crecimiento de
7.4% en 1,976 y 7.8% en 1977, llega a 1,982 con una tasa
negativa del 3.5%); la disminucién en el nivel de vida de
la poblacidén (la tasa de desempleo en 1,981 era de 32.5%
y en 1,985 de 45.5% y la de subempleo varié de 29.9% a
31.8% en el mismo periodo); el incremento en el nivel de
precios (se redujo el ingreso real de la poblacién y
disminuyd la demanda interna); el incremento del gasto
pGblico y el déficit fiscal (en el afio 1,981 1llegd a
Q.600.0 millones lo cual fue cubierto con la emisidn de
moneda); el endeudamiento externo (en 1,986 llegd a US$
2,600.0 millones); el déficit en la Balanza de Pagos, las
practicas de sobrefacturacién en las importaciones y
subfacturacién en las exportaciones, y 1la fuga de
capitales, (en 1,979 se vio gravada por un factor extra-
econdmico que fue la "Revolucién Sandinista" que dio lugar
a la fuga de capitales, y luego por la guerra en el vecino
pais de El Salvador), trajo la disminucién de las reservas
monetarias internacionales, de 1979 a 1980 disminuyeron en
Q.249,588.0 millones), dando lugar a una variacién alcista
del tipo de cambio del Quetzal frente al Délar (en 1,985
el tipo de cambio alcanzé un nivel de Q 4.00 X US$1.00)
por primera vez en Guatemala". (3)

A raiz de varios desordenes econdémicos, el Gobierno
de Guatemala, consider6 necesario poner en vigencia desde
1980 y luego en el afioc de 1984, el Régimen de Emergencia,
con la finalidad de restringir la venta de divisas para
las operaciones corrientes, para lo cual se establecieron

(3) Montenegro Franco Oscar A. Tesis, USAC Incidencias
Financieras de la liberacién del tipo de cambio y la
tasa de interés en las empresas industriales, p.23

|



los mercados siguientes: El de Esencialidades, El1 de
Licitaciones, y el Libre.

Estos mercados bésicamente pretendian regular 1las
comprdas de divisas: c1a51f1cando las actividades del pais
en cada uno de los "mercados, asi por ejemplo las
divisas’' necesarias' para el pago. .de deuda externa,
1mportac16n de productos necesarios para el pais como las
medicinas eran atendidas por el Mercado de esencialidades.

A pesar de que los regimenes cambiarios en Guatemala
empezaron a surgir, como se menciond anteriormente, a
mediados de siglo; fue a partir de 1984 que se empez6 a
manejar tipos de <cambio con respecto al dolar,
diferenciales cambiarios, perdidas y ganancias en cambio,
lo que en cierta forma motivé la especulacién de sectores
exportadores asi como la fuga de capitales en gran escala,
por lo que el Gobierno intervino, estableciendo un mercado
Gnico y oficial para la compra y venta de divisas;
estableciendo tipos de cambio oficiales. Sin embargo, a
pesar de las medidas tomadas por el Gobierno a través de
la Junta Monetaria del Banco de Guatemala, la especulacidn
continud a través del Mercado Paralelo, mas conocido como
Mercado Negro, que aunada a la escasez de divisas provocd
la inoperancia de los Mercados de Esencialidades vy
Licitaciones que no eran capaces de satisfacer las
necesidades de divisas para los sectores productivos del
pais.

Tomando en consideracién la crisis que atravesaba el
pais en términos de politica cambiaria, el Banco de
Guatemala-en 1,985 autorizd la existencia de las Casas de
Cambio para fortalecer el mercado libre de divisas, sin
embargo, ésta medida volvié a promover la especulacién y
‘el lucro ilicito de los sectores propietarios de las
divisas, por lo que se dio marcha atr&s a estas medidas.

S Y S

El 5 de 'Junio de 1986, se emitié el Decreto 22-86,
Ley ‘transitoria de Régimen Cambiario, con el cual se

‘establecieron tres mercados gque ‘sustituyeron a 1los
anteriores, los cuales se denominaron: Mercado Oficial,
Mercado Regulado y Mercado Bancario. Con ésta medida se
consoliddé el objetivo de 1d'Junta Monetaria de dejar en
exclusividad el control del ‘mercado de divisas al Banco de
GuatemaIa -y al 51stema bancario nacional.

. ) Posterlormente ‘en 1,987 se unificaron los mercados
regulado y bancario, por lo que todas las exportaciones e
- importaciones de b1enes se canalizaron a través del
' mercado regulado al tipo de cambio de Q. 2.50 x Us$ 1.00.

* El gran logro de esta medida fue el descenso de .los tipos




de camblo -en el mercado bancario y extrabancario de Q 3.50
X US$ 1.00 a Q 2.60 X US$ 1.00. Esta medida forma parte
del proceso de Unificacién Cambiaria contenida en la
resolucién No. JM~ 104-88 de la Junta Monetaria. La cual
considerd un tipo de cambio para el mercado regulado de Q.
2.70 x US$ 1.00 comprador, y Q. 2.7270 X US$ 1.00
vendedor. .

En el mes de Junio de 1,988 se acordd que en el
Mercado Oficial se atendiera Gnicamente los compromisos de
deuda externa del Banco de Guatemala, y cualquier otra
transaccién fuera atendida en el mercado regulado, esto
con la finalidad de reducir las pérdidas cambiarias que
estaba absorbiendo el Banco de Guatemala.

En el afio de 1,990 se adoptaron nuevas medidas
cambiarias tendientes a centralizar las operaciones de
compra-venta de divisas, para lo cual se establecid la
“Venta Pablica de Divisas" , mecanismo controlado y
ejecutado por medio de la banca central que constituye una
seccidn del Banco de Guatemala, que pone a disposicién de
cualquier persona, individual o juridica, la cantidad de
divisas que necesite para cumplir sus compromisos.
Funcionan como intermediarios de este mecanismo, entre el
Banco Central y el cliente, los bancos y financieras del
sistena. Desde Junio 1990 hasta marzo de 1994, estuvo
vigente este mecanismo ya que a partir del 15 de marzo de
1994, la Junta Monetaria dispuso poner en vigencia el
Reglamento del Mercado Bancario y la Mesa de Cambio.

Para participar en la venta pGblica de divisas era
necesario constituir un depdésito al Banco de- Guatemala,
por el eguivalente en Quetzales de las divisas que. se
desearan comprar, y las divisas eran adjudicadas ‘de
acuerdo al porcentaje promedio de la demanda diaria, 1la
cual se incrementaba en la medida de las necesidades del
pais.

La venta Piblica de Divisas permitié mantener dentro
de los limites, que el tipo de cambio se ajustara a la
oferta y demanda de divisas, -ya que permitié que el
tipo de cambio se estabilizara con relacidén al promedio
diario de compra y venta de divisas que se aplicaron en el
mercado bancario; en Q. 5.00 X US $ 1.00 para los afios
1990 y 1991, y por la misma situacién econémica del pais
de Q 5.30 X US$ 1.00 durante el afio .1992. (4)

Los - factores- negativos de 1la venta pGblica se
evidenciaron prlnclpalmente en algunas é&pocas del afio,
“cuando en el pais se vive una. marcada .escasez de .divisas.
+" Ya que por la forma en que funciond. la venta pﬁblica, la
.demanda se-fue adjudicando de acuerdo con. la proporcidn de




la misma con respecto a la oferta del Banco De Guatemala.

En este sentido, durante 1993, la oferta del Banco de
Guatemala fue“durante ese afo de’ US$ 8:0 millones diarios,
Y a medida que la demanda aumentaba, el porcentaje de
adjudicacién llegd a:-ser -hasta de un 15% de lo demandado,
porcentaje que fue bajisimo para las que tienen que
cumplir compromisos‘comparado con los costos financieros
que conlleva mantener un deposito en el Banco de Guatemala
por varios dias, ya que las empresas tenian que demandar
hasta el 500% de las divisas que realmente necesitaban; o
bien mantener el deposito en Garantia hasta por siete
dias. Esta situacién motivé el alza imparable del tipo de
cambio, ya que no se reflejaba la demanda real de divisas
del pais.

Sin embargo, el éxito de la venta pGblica se observéd
en los momentos en que cuando se presentaba el fenémenho
antes mencionado, el Banco de Guatemala intervenia
aumentando considerablemente la oferta diaria de divisas,
adjudicando el 100% de lo demandado, lo que
automdticamente hacia bajar la demanda y por consiguiente
el tipo de cambio.

Posteriormente, en marzo de 1994 se sustituyé la
venta pliblica de divisas por el mercado bancario 1libre,
con el cual se pretende que las tasa de cambio tanto para
la compra y para la venta la fijen libremente las partes
interesadas en la transaccién.

A continuacién se presenta el comportamiento de la tasa de
cambio mensual durante 1993.

(4) Ibid, p. 26
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COMPORTAMIENTO TIPO DE CAMBIO 1993 .
" MES MINIMO MAXIMO  PROMEDIO
'ENERO - 5.264 5.304 5.291
FEBRERO 5.353 5.403 5.381
MARZO 5.398 5.498 5.463
ABRIL - 5.501 5.552 5.528
MAYO 5:551 5.605 5.588
JUNIO . 5.625 5.702 5.669
JULIO 5.710 5.770 5.741
AGOSTO 5.758  5.809 5.801 .
- ..SEPTIEMBRE 5.855 . 5.910 5.881
 OCTUBRE 5.880 5.940 5.904 -’
NOVIEMBRE 5.843 5.930 5.896
DICIEMBRE : 5.779 . 5.875 5.820

El tipo de cambio vendedor fueron estos mismos menos el 1%
de comisién de cambio.

Fuente: Publicaciones Banco de Guatemala.




CAPITULO IIX

TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS.

Debido a las constantes transacciones entre compafiias
relacionadas establecidas en diferentes paises, ha sido
necesario registrar las operaciones en moneda extranjera
a su equivalente en moneda local, asi como los efectos
positivos o negativos de dichas transacciones. Asi
también, ha sido necesario que los profesionales de la
Contabilidad se pronuncien al respecto y emitan criterios
de las formas m&s adecuadas de registrar este tipo de
operaciones.

Inicialmente fue la comisién de normas
internacionales de contabilidad quien emitid el primer
pronunciamiento al respecto, y fue 1la Norma de
Contabilidad Financiera No.5 "Transacciones en moneda
extran)era" que pretende regular - todas aquellas
operaciones realizadas por una empresa que requerira
postériormente una liguidacién en una moneda diferente a
la que lleva sus cuentas; por lo tanto, se proponia una
conversién para registrar una operacién de esta
naturaleza.

Esta norma surgié para unificar criterios en cuanto
al .-tratamiento contable de las transacciones en moneda
extranjera. Es aplicable a los estados financieros, cuyo
propdsito es presentar la situacién financiera de
conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados y no debe aplicarse a partidas de poca
importancia.

. - El- Instituto Guatemalteco de Contadores PGblicos y
Auditores se pronuncié al respecto y emitié inicialmente

-el pronunciamiento No. 13. Debido a las constantes

modificaciones: del régimen cambiario guatemalteco, el
pronunciamiento se ha . modiflcado ‘oportunamente,
acomodadndolo a 1las disposiciones” cambiarias que han
adoptado las autoridades monetarias. £ Sin embargo, a
partir del 1 de Julio de 1992, se encuentra vigente el
pronunciamiento No. 27; y el alcance de dicho
pronunciamlento ‘abarca el registro contable de 1las
transacciones en moneda extranjera de una entidad, con el

.- objeto de presentar razcohnablemente su situacién flnanciera

y los resultados de sus operaciones. Este pronunciamiento
sobre contabilidad financiera es obligatorio para 1la

presentacién de estados financieros a partir de la fecha.




de su vigencia.

El pronunciamiento No. 27 del Instituto Guatemalteco
de Contadores Plblicos y Auditores define el mercado que
aplica. En este caso es el Mercado Bancario, asi como los
tipos de cambio para la compra y para la venta que se
registran en dicho mercado.

Para el caso especifico de las compafilas exportadoras
de banano gue realizan transacciones de importaciones y
exportaciones en moneda extranjera, se hace imperante
aplicar la conversién de sus operaciones; sus estados
financieros y, registrar adecuadamente de acuerdo con los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, todas
sus transacciones.

CAMBIO EXTRANJERO.

cuando se habla de transacciones en moneda extranjera
se tiene que tratar lo relativo a los tlpos de cambio. El
tipo de cambio puede definirse como el nimero de unidades
de una moneda que se exigen a cambio de cierto nimero de
unidades de otra moneda. El tipo de cambio es el precio
de una moneda extranjera en términos de Moneda Nacional.
Los tipos de cambio pueden clasificarse en Tecnlcos y
Econdmicos como sigue:

a) TECNICOS:

Se refieren a una fecha o periodo y se
relacionan estrechamente con la técnica aplicada a
la conversién de estados financieros y pueden ser:

1) Tipo de cambio Histérico:
Es el tipo de cambio vigente a la fecha-de la
transaccién.

2) Tipo de cambio Contractual: :
Es el tipo de cambio gque se pacta
independientemente de 1la fecha en dgue se
realiza la transaccién.

Tipo de cambio Provisional:
Es el tipo standard para facilitar el registro
de transacciones y esta sujeto a ajuste.

Tlpo de cambio De Cierre:
Es el tipo de cambio vigente ‘a- la fecha de
. clerre del periodo’ contable de‘-la entidad.

S
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un pais con el resto de miembros de un sistema
monetario, es 1lé6gico pensar .que éste se ve
directamente afectado por cualquier
desequilibrio que sufran las economias en un
sector externo.

De esta forma, y en varias ocasiones,
algunos paises han utilizado lo que se denomina
sistema de tipo de cambio midltiple, para
resolver desequilibrios econdémicos
fundamentales. Este sistema consiste
esencialmente en establecer un tipo de cambio
diferente para cada transaccién que realice un
pais con el resto del mundo. Asi, habra un
tipo de cambio para exportaciones, uno para
importaciones e inclusive a nivel de producto
y su tenencia dependerad de la naturaleza del
desequilibrio. (4)

4) Tipo de Cambio. de Mercado o Libre.
Es el tipo de cambio que existe en el mercado
bancario para abastecer la demanda oficialmente
insatisfecha.

TIPOS DE TRANSACCIONES

Una empresa puede estar involucrada en diversos tipos

de operaciones que se liquidan en moneda extranjera, Yy
pueden incluir:

a)

b)

c)

Operaciones comerciales (de importacidn,
exportacién, regalias, etc.)

Operaciones de financiamiento (donde recibe y otorga
préstamos).

Otras operaciones en moneda extranjera. (5)

Las operaciones en moneda extranjera pueden

involucrar tres etapas:

a)

(4)
(5)

La conversidn para registrar la operacién a la fecha
de su realizacién

0. Montenegro Franco, Op. Cit. Pag. 46
Comisién jinternacional de. Normas de Contabilidad

Financiera. Normas Internacionales de Contabilidad
NIC No. 5. p. 4.
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b) Los ajustes posteriores de la parte no liquidada de

' la operac16n (el importe a Cobrar o a pagar por la
empresa, si, la hubieka, para reflgjarla al tipo de
cambio v1gente al c1erfe del ejercicio.)

c) La conversidén de una moneda a otra a la fecha de
ligquidacién de’ la operacién. (6)

Las transacciones m&s comunes en una compafiia pueden
clasificarse en:

1. Transacciones en Moneda Extranjera.

a) Compra o venta de bienes o servicios al crédito
cuyo precio se pacta en moneda extranjera;

b) Adquisicién u otorgamiento de préstamos en
moneda extranjera; vy,

c) Adquisicidén de Activos u obligaciones en moneda
extranjera.
2. Operaciones en el Extranjero.

Realizacién de operaciones en el extranjero
mediante una entidad organizada y localizada en ese
pais, cuyos activos, pasivos, ingresos y gastos son
medidos en moneda extranjera.

En el caso especifico de una compafiia exportadora de
banano, esta se ve involucrada en todas las transacciones
antes mencionadas; ya que por su actividad exportadora,
obviamente registra ventas en moneda extranjera,
regularmente en la moneda comercial ddlar de los Estados
Unidos de América, lo cual genera registros de cuentas por
cobrar a 1la fecha de la exportacién y se acreditan las
mismas al momento del pago. Por consiguiente, implica dos
operaciones en fechas distlntas, provocando movimientos
cambiarios en moneda local.

Asi también, 1la exportadora de banano necesita
importar insumos de tipo agricola para producir fruta de
6ptima calidad, los que en su mayoria son producidos por
consorcios transnacionales de paises industrializados.
Esto provoca que constantemente se registren transacciones
de compras de materia prima y créditos a la cuenta por
pagar al momento de la negociacién, y un débito al momento
del pago, con los respectivos efectos por diferencia en
. los tipos de cambio en esas fechas.

(6)Ibid p. 4
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Por otro lado, una compafiia exportadora de banano
esta en capacidad de obtener financiamiento a nivel local
o externo por su producc1on a gran escala. Sin embargo,
debido a politicas monetarias y crediticias impulsadas por
la Junta Monetaria del Banco de Guatemala, gue provocan
un encarecimiento en el financiamiento local, por altas
tasas de interés, se tiene que recurrir al financiamiento
externo, el cual se obtiene a un costo menor, ya que las
tasas de interés que predominan son bastante bajas con
relacién a las tasas locales. Aunado a esta situacién,
también se puede mencionar que el sistema bancario
nacional ofrece diversidad de lineas de crédito otorgadas
por bancos del exterior en condiciones favorables, lo que
se presenta atractivo para las compafiias exportadoras de
banano.

En este orden de ideas se desprende que, si una
exportadora de banano adquiere u obtiene financiamiento
del exterior, tiene que registrar sus obligaciones a un
tipo de cambio, y dependiendo del plazo al que se
contrate, debe reexpresar constantemente el monto de 1la
obligacién para actualizar la deuda en moneda local, con
los correspondiente efectos por diferencia en los tlpos
de cambio que se registren.

Adicionalmente, se puede mencionar que una compafiia
exportadora de banano en sus fases de montaje Yy
produccién, necesita adquirir equipo y maquinaria
agricola-industrial para el desarrollo de sus actividades,
como por ejemplo: accesorios para el sistema de cablevia,
engrapadoras industriales, plantas eléctricas, tractores
agricolas, vehiculos; los que en su mayoria son importados
o comprados localmente a precios fijados en dblares.

Por las razones mencionadas en 1los parrafos
anteriores, una compafifa productora y exportadora de
banano debe poner especial énfasis en la moneda que
realiza sus transacciones, y reexpresarlas en el registro
de sus operaciones de acuerdo con los pronunciamientos
emitidos al respecto, al utilizar los criterios de: Moneda
funcional Quetzales o Moneda funcxonal Délares, segin el
caso.

En resumen, las empresas productoras y exportadoras
de banano realizan diversidad de transacciones en moneda
extranjera, para lo cual necesitan convertirlas o
expresarlas en moneda local, a efecto de presentar las
cifras de los estados financieros - de acuerdo con
principios de contabilidad . generalmente aceptados
relacionados con transacciones en moneda extranjera.




CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS.

Todas las empresas que realizan transacciones en
moneda extranjera deben convertir las mismas a moneda
nacional, con el propéslto de presentar razonablemente de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados, lo rubros de los estados financieros afectados
por estas transacciones.

Para cumplir con el principio de contabilidad de
Unidad Monetaria, es necesario medir y registrar a una
fecha determinada (fecha de cierre mensual o anual) el
importe de los bienes o servicios comprados o.vendidos;
el importe del préstamo recibido u otorgado, y el importe
correspondiente adeudado por o a la empresa, en la moneda
local del pais en el que se encuentre establecida 1la
entidad. Una vez que el importe de los bienes o servicios
adquiridos o vendidos se mide y registra en la moneda
local, no estd sujeto a una conversidn contable posterior.

Para una compafiia con relacién de matriz-subsidiaria
con compafiias transnacionales establecidas en el exterior,
podria darse el caso de realizar negociaciones de
financiamiento externo que necesite presentar estados
financieros reexpresados en moneda extranjera para 1la
aprobacién correspondiente. Por estas situaciones que
pudieran darse, resulta aceptable la recomendac1on de
presentar estados financieros en ambas monedas (moneda
local y moneda extranjera), obviamente respetando 1la
naturaleza u origen de la transaccién.

De acuerdo con los pronunciamientos emitidos sobre
contabilidad financiera, se recomiendan algunos métodos
para registrar estas transacciones en 1los estados
financieros, sin embargo, inicialmente es necesario
mencionar los aspectos que se deben considerar antes de
registrar la operacién. Los aspectos mas importantes a
considerar son: ’

a) CICLO DE LA TRANSACCION.

Toda transaccidn que involucra la compra o 1la

venta de bienes o servicios a precios expresados en

moneda extranjera, no se considera completa sino
hasta que el pago final ha sido efectuado.
Ejemplificando este concepto, si se 1mporta
mercaderia al crédito; primero se negocian precios,
condiciones y plazos de pago. Posterlormente, se
piden las mercaderias, se reciben a satisfaccidn, y
finalmente se paga la obligacién de acuerdo con las
condiciones pactadas. La transaccién termlna hasta




b)

c)

que se liguida, independientemente de cuanto tiempo
transcurra.

OPORTUNIDAD DE LA TRANSACCION.

La incertidumbre que puede resultar en ganancia
o pérdida derivada de una compra o venta en moneda
extranjera se origina durante el tiempo transcurrido
entre la transaccién y su liquidacidén, y no de 1la
compra o venta propiamente dicha.

En este caso, se puede mencionar los efectos
que se dan cuando se obtiene financiamiento en
moneda extranjera, el cual, puede pactarse a corto
o a largo plazo; y dependiendo de la fluctuacién de
la moneda local con relacidn a la moneda extranjera
del financiamiento, asi como del plazo; los efectos
podrian ser positivos o negativos, o simplemente
compensarse en el transcurso de la vigencia de 1la
transaccién.

OPERACIONES FUTURAS EN MONEDA EXTRANJERA.

Una vez gue se modifica el tipo de cambio,
todos los intercambios posteriores entre las dos
monedas se hacen efectivas a la nueva tasa de
cambio, hasta que sobrevenga otra modificacién en la
misma. En consecuencia, una modificacién en el tipo
de cambio puede también afectar 1las ganancias
futuras de una empresa que realiza operaciones en
moneda extranjera. Por ejemplo, el futuro ingreso
en moneda local de una compafiia exportadora puede
verse afectado por una brusca modificacién en el
tipo de cambio.

Los métodos o formas de registrar las transacciones

en moneda extranjera recomendados se pueden resumir en lo
siguiente.

A)

METODO DE "CfRCULANTE ~ NO CIRCULANTE"
A.1) ACTIVOS Y PASIVOS CIRCULANTES.

Todas las transacciones en moneda
extranjera gque se registren como activos o
pasivos corrientes o circulantes, deben
convertirse al tipo de cambio registrado a la
fecha de cierre del balance. Dentro de este
grupo se pueden clasificar: el efectivo en
bancos, cuentas por cobrar, cuentas por pagar

_.comerciales y no comerciales, préstamos
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"bancarios a corto o largo ‘plazo, etc.
Este método es conocido también como "METODO DE
PARTIDAS MONETARIAS~-NO MONETARIAS".

A.2) ACTIVOS Y PASIVOS NO CIRCULANTES.

Todas las transacciones en moneda
extranjera que se clasificaran como activos o
‘pasivos no corrientes, como por ejemplo:
inventarios de cualgquier tipo, activos fijos,
resultados, deberan convertirse al tipo de
cambio vigente en la fecha gue se realizd 1la
operacién, es decir, el tipo de cambio
histérico. La particularidad de este tipo de
partidas es. que una vez convertidos al tipo de
cambio vigente en la fecha de la transaccidn,
no se modifican m&s, ain cuando la fluctuacién
de la moneda sea constante.

Este método también se conoce con el nombre de
“METODO DE PARTIDAS NO MONETARIAS".

A.3) A LA FECHA DE LA TRANSACCION.

Los activos, pasivos, ingresos o gastos
derivados de transacciones en moneda extranjera
se registran al tipo de cambio prevaleciente a
esa fecha. A la fecha del balance general, los
saldos monetarios se ajustan para reflejar el
tipo de cambio de cierre.

Las transacciones en moneda extranjera, tales
como, compras, ventas, préstamos, cobros y pagos,
deben registrarse utilizando la tasa de cambio
vigente en el mercado bancario, en el momento en que
se realizan las operaciones. (7)

Se entiende como mercado bancario, aquel que
atiende las operaciones de compra y venta de divisas
que se generan en el pais para toda clase de

‘actividades mercantiles. Los tipos de cambio * que

se aplican en el mercado bancario se determinan
conforme el comportamiento de la compra y venta de
divisas.

Instituto Guatemalteco de Contadores PGblicos,
Principios de Contabilidad, Recopilacién 1992,
p.133.

“* .. "Los tipos de cambio pueden ser: tip6 de cambio

comprador (precio de venta de divisas) y tipo
de cambio vendedor ‘(costo de comprar divisas).
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Por la diversidad de transacciones en moneda
extranjera que realiza una compafila exportadora de
banano en Guatemala, es recomendable practicar la
conversidén de estados financieros y presentarlos en
moneda local y moneda extranjera, gue regularmente
es en ddlares de los Estados Unidos de América.
Para realizar esta conversidn, se consideran los
pronunciamientos de contabilidad financiera emitidos
al respecto, adecudndolos a ciertas particularidades
propias de la naturaleza de estas entidades.

En este sentido, uno de los primeros aspectos
que se deben considerar en la conversibén de estados
financieros de estas entidades, es  respetar o
mantener la naturaleza de la moneda en que se
realizé la transaccién. Asi por ejemplo, todos los
gastos y desembolsos que se realicen en moneda local
y afectan activos o pasivos corrientes, mantendran
siempre su valor en quetzales; y se modificara a la
par de la modificacidén del tipo de cambio, su valor
en ddlares. Contrariamente a esto, las erogaciones
que se hagan en dbélares gque afecten activos o
pasivos corrientes, mantendrdn sus montos en
dblares, y se modificari el saldo en moneda local a
la par de los movimientos en el tipo de cambio.

En el caso de las transacciones dgue afecten
activos o pasivos no corrientes, mantendran sus
valores en moneda local y extranjera (Quetzal-
Délar), incurridos en la fecha que se realizd la
transaccién. Simultdneamente al registro de estas
transacciones, se producen las variaciones en dichas
operaciones registradas en dos fechas diferentes.

Con el sistema cambiario que se da en el pais,
en donde diariamente el tipo de cambio se modifica,
pero que, sin embargo tales variaciones no son
significativas, resulta practico establecer un tipo
de cambio promedio gque represente el equilibrio
entre la tasa m&s alta y la tasa mds baja en un
periodo determinado que regularmente es de un mes,
que va de 27 a 34 dias aproximadamente.

Con esta préactica, se pretende convertir las
transacciones de un periodo y los saldos acumulados
a ‘esa fecha, a la tasa .de cambio promedio del
periodo; 'sin embargo, puede también utilizarse la
tasa de cambio promedio para convertir el balance,
y la tasa de cambio mas baja para.convertir el
estado de resultados y las partidas del balance
clasificadas como "No Circulantes"; “tomando en
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cuenta que las variaciones en la tasa de cambio en -

los dltimos tres afios no han sido muy significativa.

En los anexos I, II, y III se muestran las

variaciones mis importantes que ha sufrido el tipo

de cambio del Quetzal con relacién al ddlar de los
Estados Unidos de América en los dltimos tres afios
y en los diferentes mercados; asi como el movimiento
de la tasa de devaluaciédn. -
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DIFERENCIAL CAMBIARIO

Las diferencias en cambio pueden definirse como el
resultado de reexpresar una transaccién en dos fechas
diferentes a tasas de cambio diferentes; el cual se da en
un proceso de conversidén de estados financieros. Para el
adecuado tratamiento desde el punto de vista financiero
del diferencial cambiario, es necesario conocer vy
clasificar estas diferencias de la siguiente forma.

a) DIFERENCIAL CAMBIARIO DE OPERACION.

Es la diferencia que resulta de la conversién
de transacciones gue afectan saldos de cuentas del
balance general, cuando se da una modificacién en el
tipo de cambio. Ejemplificando el concepto, si se
registra una cuenta por cobrar al tipo de cambio del
mes de enero de Q 5.00 por US$ 1.00 y para el mes de
Febrero la tasa subié a Q 5.25 por US$ 1.00; en
este caso el diferencial cambiario de operacidn sera
de 0.25 por cada dbélar de la cuenta por cobrar en
moneda extranjera. Este diferencial se debe
registrar directamente a resultados. .

A la fecha de cada balance los activos valuados
a precios de mercado cuyo valor corriente esta
expresado en moneda extranjera se ajustaran al valor
equivalente de mercado al cierre del ejercicio. La
diferencia resultante se aplicari directamente a los
resultados del periodo en que se efectfe. (8)

Las ganancias o pérdidas provenientes de los
ajustes por la aplicacién del nuevo régimen
cambiario, no deben ser consideradas como partidas
extraordinarias sino que deben presentarse como
partidas normales de operacidn. (9)

Las diferencias cambiarias originadas en la
cuantificaciéon de pasivos referentes a la
adquisicién de activos fijos, siempre que dichas
adquisiciones sean del afio fiscal en cuestién,
pueden contabilizarse por una sola vez como parte
del costo de 1los bienes. Asi también las
diferencias resultantes del pago de dividendos a
inversionistas extranjeros no deben registrarse como
gastos de la empresa.

(8) Comisién Internacional de Normas, Op cit. p 6
(9) 1Ibid p. 7
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Los saldos por . cobrar vy por pagar en moneda
extranjera al cierre de operaciones de una entidad
deben ajustarse a la tasa de cambio vigente en el
mercado bancario a 14 fecha del balance general. El
diferencial que ‘resulte de dicho ajuste, debe
registrarse como parte de 1los resultados del
periodo. (10)

DIFERENCIALES DE TRANSACCIONES ENTRE COMPANIAS
AFILIADAS.

Constituye las diferencias resultantes de la
reexpresién de saldos por cobrar y por pagar entre
compafilas que mantienen una relacibn de matriz-
subsidiaria, o agencia-sucursal. Cuando se practica
la consolidacién de estados financieros en este tipo
de compafiias, es conveniente registrar,en forma
separada esta clase de dlferenciales, del
diferencial de operacién, ya que con las var1ac1ones
de la tasa de cambio, lo. que para una de las
compafilas resulta ganancia cambiaria, para la otra
constituye pérdida cambiaria, y deben eliminarse
entre si en el proceso de consolidacién.

TRATAMIENTO CONTABLE DEL DIFERENCIAL CAMBIARIO DE
ACUERDO CON PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD.

Como se ha mencionado en parrafos anteriores,
existen varios pronunciamientos relativos al proceso
de conversidén de estados financieros y al
tratamiento de 1los diferenciales cambiarios, 1los
cuales, de acuerdo al tipo y oportunidad de 1la
transaccién sugieren los siguientes criterios en
este sentido.

a) Ciclo de la Transaccién.

Este criterio establece que una
transaccién de compra y venta termina
completamente cuando por un lado se ha
cancelado la obligacidén derivada de la compra,
y por el otro, se ha cobrado completamente el
producto de 1la venta. De acuerdo con este
criterio, la pérdida o ganancia .en cambios
resultante de una transaccién de esta
naturaleza, se debe tratar como un ajuste al
costo de 'las importaciones o producto de las
“exportaciones.

(10) Instituto Guatemalteco de Contadores, prcitifbji33
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Oportunidad de la Transaccién.

Este criterio se refiere a la
incertidumbre que puede resultar en ganancia o
perdida originada en -una compra o venta en
moneda extranjera en el lapso transcurrido
entre la transaccién y su liquidacién. De
acuerdo con este criterio, el diferencial
cambiario resultante, ya sea ganancia o
pérdida, formarad parte de los resultados de
operacidn.

Especificamente se puede ejemplificar en
una compafiia exportadora de banano. Si se
vende al crédito se pueden obtener mis, o menos
quetzales dependiendo de la fluctuacién de la
moneda local «con relacién al délar, 'y
supeditado a 1los plazos de crédito que se
otorguen. Asi también, la contraparte 1lo
constituyen las cuentas por pagar derivadas de
compras en el exterior, entre mias se devalie la
moneda y mas largo sea el plazo para el pago de
la deuda, mayores o menores seran los quetzales
que se destinen para la cancelacidén de estos
compromisos.

Situacién similar se daria en el caso del
financiamiento en moneda extranjera, al cual
acuden las compafiias exportadoras cuando el
financiamiento local eleva considerablemente
sus costos, derivado de la combinacién de
factores coyunturales provocados por la
aplicacién de medidas econdémicas de tipo
monetario, cambiario y crediticio en el pais.
sin embargo, posteriormente se evaluara el
efecto neto gue se obtiene en este tipo de
transaccién al comparar los costos financieros
totales que se incurren en un financiamiento
local y externo.

Finalmente, para los estados financieros que fueron
objeto de conversidn, seglin las normas internacionales de
contabilidad (NIC) deben observar las siguientes reglas
de presentacidén y las notas siguientes:

a) Divulgar las restricciones cambiarias vigentes en
relacién con la conversidén de monedas extranjeras.

b) Explicar las politicas aplicable al registro en
moneda local resultantes de operacxones en monedas
extranjeras.
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L) Divulgar -el:. efecto de las actuales medidas
cambiarias sobre la posicién y el resultado de
operaciones, resumiendo las variaciones

; significativas en los tipos de cambio ocurridos
-durante el periodo bajo revisién.

d) ..Indicar cuales fueron :los activos Yy pasivos
.modificados y el importe de dicha modificacién.

e) Revelar el total de activos y pasivos monetarlos
denominados en monedas extranjeras.

f) - - Divulgar la existencia de compromisos de contratos
a futuro en moneda extranjera, indicando naturaleza,
montos y plazos.

PROPIEDAD DF LA UNIVFRSIDAD DE SAN CARLOS OE GUATEMALA ¢

Biblioteca Central

L
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ASPECTOS FISCALES DE LAS TRANSACCIONES EN MONEDA

- EXTRANJERA. -

cuando ‘se mencionan los aspectos fiscales de las
transacciones en moneda -extranjera, 'y siendo mas
especificos, lo relativo a dichas transacciones realizadas

T por - compafiias exportadoras de banano, tenemos que citar

las leyes que actualmente se encuentran vidgentes en el
pais; y se puede mencionar:

a) cédigo de Comercio. A ‘

“En las transacciones en moneda extranjera, el
- .cédigo de comercio aplica; cuando en uno de sus
articulos indica gque todas 1las transacciones
realizadas por una entidad establecida en el pais
deben registrarse en una unidad monetaria de curso
legal, ya que en este sentido el Articulo 369 dice
literalmente: "Los libros y registros deben operarse
en espafiol y las cuentas en moneda nacional. Las
sucursales y agencias de empresas cuya sede esté en
el extranjero pueden llevar un duplicado en el
idioma y moneda que deseen, con una columna gque
incluya la conversién a moneda nacional, previo
aviso al Registrador Civil.”

b) Ley del I.V.A.:

Por ser una ley qgue crea un impuesto aplicable
a la compra y venta de servicios, es de observancia
general para todas las compafilas dedicadas a
actividades lucrativas. Las compafiias exportadoras
de banano se incluyen dentro del ambito de esta ley,
sin embargo, en lo relativo a las transacciones en
moneda extranjera, no se aplica este impuesto.
Adicionalmente esta ley excluye las exportaciones de
todo tipo.

b) Ley del Impuesto Sobre la Renta.

La ley del Impuesto Sobre la Renta, Decreto 26-
92 es la de mayor aplicacién en cuanto a
transacciones en moneda extranjera se refiere, ya
que lo relativo a los resultados positivos o
negativos que se obtienen del registro de estas
operaciones se incluye en el articulo 38 literal z)
gue dice: "Las pérdidas cambiarias provenientes de
las compras de divisas para operaciones destinadas
a la generacidn de rentas gravadas son deducibles de
la renta neta."
Asi también menciona en el articulo 39 literal g):
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que no son’ deduclbles de la renta las perdldas por"

diferencias de ‘cambio en la adquisicidn de divisas
para operaciones con el exterior, efectuadas por las
sucursales, subsidiarias o agencias CoOR su casa
matriz o viceversa. En este sentido se entiende que
asi como las pérdldas en cambio son deducibles de la
renta, las ganancias en cambio se consideran rentas
afectas.




ANEXO I

GUATEMALA
TIPO DE CAMBIO Y TASA DE VARIACION MENSUAL Y ACUMULADA MERCADO BANCARIO
(Q. por US $ 1.00 para venta 'y tasas de variacion porcentual)

ANO/CONCEPTO ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OoCT NOV DIC
1991
Tipo de Cambio 5.1 5.07 5.01 4.98 4.94 5.05 5.11 5.05 5.1 5.15 5.08 5.07
% Variacion Mensual 0.8% -0.8% -12% -0.6% -0.8% 2.2% 1.2% -1.2% 1.2% 0.8% -1.4% -0.2%
% Variacion Acumulada. 0.8% 0.0% -1.2% -18% -2.6% -0.4% 0.8% -0.3% 0.8% 1.6% 0.3% 0.1%
1992
Tipo de Cambio ‘ 5.16 §.21 5.11 5.05 5.07 5.15 5.20 5.30 6.35 5.30 5.38 5.30.
% Variacién Mensual 1.8% 1.0% -1.9% -1.2% 0.4% 1.6% 1.0% 1.9% 0.9% -0.9% 1.1% -1.1%
% Variacion Acumulada. 1.8% 2.7% 0.8% -0.3% 0.0% 1.6% 2.6% 4.5% 5.5% 4.5% 5.7% 4.5%
1993
Tipo de Cambio 5.35 5.4 55 5.55 5.62 5.71 5.76 5.86 591 5.87 5.87 5.86
% Variaciébn Mensual 0.9% 0.9% 1.9% 0.9% 1.3% 1.6% 0.9% 1.7% 0.9% -0.7% 0.0% -~0.2%
% Variacién Acumulada. 0.9% 1.9% 3.7% 4.6% 5.9% 7.5% 84% 10.1% 11.0% 10.3% 10.3% 10.1%
1994
Tipo de Cambio 5.93 5.86 5.82 5.79 5.75 5.73 5.54 5.74
% Variacién Mensual 1.2% -1.2% -0.7% -~0.5% -0.7% -0.3% -3.3% 3.6%
% Variacion Acumulada. 1.2% 0.0% -0.7% -12% -1.9% -22% -55% -1.9%

FUENTE: COPADES, con base an datos de! Banco de Guatemala y sistema Bancario.
REVISTA COPADES. Publicaclén mensua! consultores para el desarroilo




ANEXO 1

COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE CAMBIO
ANO 1993.

5.95
5.90
5.85
5.80
5.75
5.70
5.65
5.60
5.55
5.50
5.40
5.35
5.30

5.25
$.20

TIPOS DE CAMBIO EN 1993.

"ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC

16.25 16.29 | 5.39 | 5.44 | 5.54 |5.59 | 5.64 | 5.74 | 5.79 [5.84 [5.81 [5.77 }

.PRECKS BASE DEL SISTEMA VPD. REVISTA COPADES.
FUNDACION PARA EL DESARROLLO, S.A. ENERO 1993.
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ANEXO I

GUATEMALA

TIPO DE CAMBIO MENSUAL SEGUN MERCADO DE DIVISAS

ANOS 1992-1994

(Q. Promedio por US$ 1.00, tipo vendedor, al final de cada mes)

AROS

ANO 1992
Base VPD
Promedio VPD
Bancario
Extrabancario

ANO 1993
Base VPD
Promedio VPD
Bancario
Extrabancario

ANO 1994
Base VPD
Promedio VPD
Bancario
Extrabancario

Mesa de Cambio

ENE

5.07
5.07
5.16
5.16

5.25
5.30
5.35
5.36

5.82
5.85
5.93
5.93

FEB

5.12
5.12
5.21
5.20

5.29
5.34
5.40
5.45

MAR

5.09
5.09
5.11
5.11

5.39
5.44
5.50
5.52

JUN

5.04
5.04
5.15
5.16

5.59
5.64
5.71
§.72

JUL

5.09
5.09
5.20
5.22

5.64
5.69
5.76
5.78

AGO

5.19
5.19
5.30
5.33

5.74
5.79
5.86
5.86

5.80 ~mmimom e e e e

682 =i e i e

5.86
5.87 .

5.82
5.85
5.83

ABR MAY
5.04 4.99
5.04 4.99
5.05 5.07
5.05 5.056
5.44 5.54
5.49 5.59
5.55 5.62
5.56 5.75
5.79 5.75
5.79 5.75

5.81 5.75

5.73
5.74
5.74

5.54
5.55
§.73

5.74
5.75
5.57

SEP

5.24
5.24
5.35
5.35

5.79
5.84
5.91
5.96

ocT

5.29
5.29
5.30
5.29

5.84
5.80
5.87
5.91

NOV

5.25
5.25
5.36,
5.42

5.81
5.79
5.87
5.89

DiC

5.29
5.29
5.30
5.30

5.77
5.82
5.86
5.83

FUENTE: REVISTA COPADES, Con base en reportes diarios del Banco de Guatemala
~_Publicaciones de consultores para el desarrolio, 1994,

’
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CAPITULO III

FUENTES DE FINANCIAMIENTO 7

FINANCIAMIENTO.

Antes de analizar las fuentes de financiamiento como
tales, es necesario definir conceptos como: fuentes de
financiamiento, financiamiento en siI, y necesidad de
financiamiento.

En este sentido se puede decir que:

- Fuente de financiamiento: Lo constituyen las
instituciones de crédito, mecanismos u operaciones
financieras, que individualmente o en conjunto son
capaces de generar recursos monetarios de los cuales
se puede disponer en un momento determinado.

- Financiamiento: Se define como 1los recursos
monetarios necesarioé para el desarrollo de una
actividad o 1la «consecucién de un objetivo
determinado, dentro de una organizacién.

- Necesidad de financiamiento: Lo constituyen 1los
requerimientos monetarios de una organizacién para
desarrollar sus objetivos o su actividad especifica.
Las necesidades de financiamiento seran mayores o
menores en relacién con el alcance de los objetivos
trazados.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO.

Dentro de la estructura financiera de una empresa que
necesita desarrollar una actividad de produccién y
distribucién de bienes o servicios, se encuentran fuentes
de financiamiento, que se pueden agrupar en dos
categorias:

—'qfﬁgpentes.de Financiamiento Propio o Interno.

- Fuentes de Financiamiento Ajeno o Externo.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO PROPIO O INTERNO.

... El financiamiento interno: lo constituye todos 1los
,recursos monetarios generados por la empresa misma, sin
necesidad de recurrir a la fuente externa. Se conocen
también con el nombre de fuentes de autofinanciacién.
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Dentro de las principales fuentes de financiamiento
interno se pueden mencionar: Las Reservas de capital y
la Reinversién de Utilidades.

Las reservas de capital, llamadas también retencién
de beneficios, constituyen un incremento neto del
patrimonio o capital de la empresa, ya que corresponden
a la separacidn de utilidades con una finalidad especifica
y mientras no surge la necesidad de aplicarlas al destino
para el gue han sido creadas, se consideran fuentes de
financiamiento interno. Como ejemplo se mencionan las
reservas para obsolescencia de inventarios, reserva legal,
reserva para cuentas incobrables, etc.

La reinversidn de utilidades se da cuando se toma una
parte, o el total de las utilidades generadas por 1la
empresa en un periodo determinado, como recursos para
financiar o desarrollar actividades operativas del giro
normal del negocio; tendientes a generar nuevas
utilidades. ’

La reinversidn de utilidades puede darse
adicionalmente a separar una parte de las utilidades de
la empresa como reservas de distinto tipo. Normalmente
las utilidades se reinvierten cuando se compra materia
prima, materiales de empaque, equipo, pago de salarios
etc., a cambio de distribuir estas utilidades entre los
accionistas de la empresa.

Las fuentes de financiamiento interno son de suma
importancia para la empresa, ya gque evitan el
endeudamiento y la creacién de pasivos que podrian en
determinado momento, poner en riesgo la continuacién del
negocio en marcha al adquirir compromisos con terceros.
Sin embargo, la utilizacién o no de las fuentes internas,
va a depender de la estrategia financiera fijada por 1la
gerencia general de la empresa.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO EXTERNO O AJENO.

Las fuentes de financiamiento interno no son
suficientes para autofinanciar la actividades normales de
operacién de la mayoria de empresas, menos ain cuando se
tienen objetivos de crecimiento y expansién de operaciones
a corto, mediano 'y largo plazo, por lo que se tiene que
recurrir a fuentes externas de financiamiento para lograr
dichos objetivos.

El financiamiento externo 10 constituyen aquellos
recursos monetarios que son propiedad de terceros y son
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puestos- a .disposicién de la empresa para desarrollar
actividades productivas,

En términos generalés, los mecanlsmos para obtener
financiamiento externo pueden ser: la emisién de acciones
(ampliacién de capital), emisién de obligaciones y bonos,
o acudir al mercado bancario .para obtener préstamos a -
plazos y condiciones favorables. Sin embargéo, existen una*”  « ™x
diversidad de fuentes de financiamiento externo las cuales ~r
se mencionan brevemente a continuacién: A

a) Crédito Comercial: :Representa la_facilidad gue una "'
empresa le brinda:a-.otra'de pagar en un-periodo de. - -
tiempo prudencial; bienes:o - servicios recibidos con. "t.. *
anterioridad a su pago. El simplé hecho.de no pagar R
al contado. un bien o servicio a ser utilizado en la -
generacién @ de utilidades, implica trabajar con
capital ajeno sin absorber ningfin costo financiero.

En el &mbito comercial se conoce como "Compras al
Crédito" y los plazos que se otorgan van desde ocheo
hasta sesenta y noventa dias, aunque dependiendo del
plazo se empiezan a reconocer algunos intereses, los
que -la mayoria de veces son mds bajos con relacién
a los costos financieros de un crédito bancario

contn.
b) Venta de Cuentas por Cobrar o Descuento de Facturas,

Este financiamiento consiste en que la empresa que
rea¥iza ventas al crédito, negocia el derecho de
cobrar el monto de la venta con alguna institucién
bancaria o financiera, reconociendo un porcentaje de
descuento que constituye el costo financiero de 1la
operacién. Sin embargo, le permite a la empresa
obtener los recursos monetarios de 1la venta
inmediatamente, en lugar de recibirlos a un plazo
determinado.. . o

c) Préstamos de Accionistas. Este financiamiento se da

: cuando la empresa recurre a los socios accionistas
que le: otorgan recursos ‘monetarios en calidad de-
préstamo, en el que se pacta.el reconocimiento de un .
porcentaje de interés."y un plazo ‘de -pago :
determinado. .

d) Anticipos de Clientes. - Algunas . empresas se
- financian de sus propios'clientes al -solicitar el
pago del bien o servicio que aprestan,- -en- forma + . .
anticipada; el . cual puede ser. -en . forma .-total o :
parcial. ; la .forma que se
solicite el ant1c1po, se sobrentlende .que la empresa
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B N -

no esté destinando regufééé.pf&bios.aﬂlé.fabficacién
de un bien o prestacién de un servicio y por

en el desarrollo de su actividad.

. consiguiente np . incurre en costo financiero alguno

ién dé' Titulo alores. A raiz del

' surgimiento y rapido crecimiento de los mercados de

valores, esta modalidad de financiamiento se ha
constituido actualmente. en wuna de 1las méas
importantes para la empresa, ya que le proporciona
recursos de terceros en forma réapida, sin mayores
riesgos y con costos financieros m&s bajos que los
de los créditos bancarios.

Este financiamiento externo se obtiene por medio de
la emisién de titulos de crédito a favor de terceros
que en su mayoria son: letras de cambio, pagarés,
bonos u obligaciones, etc.

~Con .la creacién de 1la Bolsa de Valores, una

institucién financiera privada que avala y fiscaliza
todo tipo de negociaciones de compra-venta de

.titulos y valores; se presentd una nueva oportunidad

para los sectores piblico y privado de poder captar
recursos por medio de la emisién y colocacién de
toda clase de titulos y valores. La Bolsa de
Valores constituye un tipico mercado donde se
interrelacionan directamente dos grandes factores de
un_negocio: Beneficio y Riesgo. Asi que partiendo
de -este supuesto, dquien desee mayores beneficios
tendrd que asumir mayores riesgos, Yy quien desee
beneficios o rendimientos més seguros podra
obtenerlos asumiendo menores riesgos.

Con el surgimiento de la Bolsa de Valores, en el
pais se incrementaron = ostensiblemente las
operaciones burséatiles entre empresas e
inversionistas individuales y corporativos, y entre
los beneficios mas importantes para las empresas
estd el contar con un mercado en el cual se pueden
colocar titulos de crédito emitidos por ella misma
Y. agenciarse de recursos en montos, garantias Yy
condiciones que muchas veces en los mercados
bancarios se torna dificil de obtener. De esta
manera, se cuenta con el Mercado Primario, el
Mercado secundario, y también se ofrece la opcién de
los Reportos; que consiste en una operacién de
financiamiento a corto plazo con la garantia de

i titulos de crédito .en poder de la empresa. Sin

embargo, ésta opegacién se ‘da en mayor proporcidn
entre bancos. del sistema , y que en un futuro podré

realizarse entre personas individuales o juridicas.
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Préstamos Bancarios. La modalidad de financiamiento
externo mas comGn y mds préximo para una empresa, lo
constituye los recursos monetarlos otorgados por una
institucién bancaria = ‘autorizada por la

"Superintendencia de Bancos. Este financiamiento se

otorga en calidad de préstamo por el cual se

‘reconoce un interés, y es formalizado por medio de

escritura piblica y pagadero a determinado plazo.

.De, acuerdo con el plazo pactado para el pago, los

préstamos bancarios se clasifican asi:

- ... A Cortoc Plazo: Son los que otorgan los bancos

o para ser cancelados en periodos cortos,
normalmente no mayores de un afio. Sin embargo,
~existe la modalidad de parte de las empresas de
obtener préstamos a un afio plazo, con la opcidn
de prorrogarse por un periode igual.

- A Largo Plazo: Son los préstamos otorgados por
un banco para ser pagados en periodos mayores
de. un afio, con un adecuado plan de

amortizaciones que puede ser trimestral,
semestral, anual, etc.

., De acuerdo con la garantia que lo respalda o 1lo

avala los prestamos Bancarios pueden ser:

- Préstamos Fiduciarios: Son los que otorgan los
bancos y que se garantizan con el compromiso
qué adquiere el deudor de cancelar el monto del
préstamo y que respalda con su firma en un
contrato entre él y el banco otorgante. En la
generalidad de los casos, estos financiamientos
son a corto plazo y se solicita de parte del
banco, uno o varios codeudores, fiadores o
avalistas; quienes mancomunadamente con su
firma adquieren el compromiso de pago en caso
de que el deudor titular no pueda realizarlo.
‘La exigencia de uno, varios o ningGn codeudor
de parte del banco, va a depender de 1la
categoria de relaciones bancarias-comerciales
que se tenga entre si, asi como de 1la
reciprocidad de negocios entre ambos.

'~ préstamos Hipotecarios. Este tipo de préstamos

son los que se garantizan o respaldan con
bienes inmuebles (terrenos, fincas, edificios,
etc.). Normalmente son a largo plazo por la
naturaleza de la transaccion. En la practica,
un banco est& en la’ capacidad de otorgar a la
empresa hasta un 50% del valor del inmueble
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ﬁotrecido -en’ garantia; dicho . valor es
~establecido por medio de un avalud bancario,
- realizado por valuadores.autorizados.

Préstamos con Bono de Prenda: En esta
modalidad de financiamiento intervienen: E1l
banco que otorga el préstamo, el solicitante,
y el Almacén General de depbsito. En un
préstamo prendario el banco otorga un préstamo
a una empresa que lo respalda con materia
prima, producto en proceso, producto terminado,
maguinaria, equipo etc., el cual sera de hasta
un 70% del producto, el que es depositado en
calidad de .garantia en una bodega habilitada
para el ‘efecto. Paralelamente al otorgamiento
del préstamo se emiten el bono de prenda: gque
es el documento contractual entre el banco y el
solicitante, y el certificado de depésito, por
medio del cual se reconoce la propiedad de la
mercaderia. Dichos titulos de crédito son
emitidos  por 1los Almacenes Generales de
depésito.

Cabe mencionar que en la blisqueda de nuevas

opciones de financiamiento, el sistema bancario ha
creado una diversidad de combinaciones de garantias;
de tal manera que existen los Prestamos Fiduciarios-
prendarios; Fiduciarios-Hipotecarios; Prendarios-~
Hipotecarios, etc.

Préstamos Obtenidos de entidades Financieras:
Las sociedades financieras orientan sus
operaciones al mercado de capitales, cooperando
al financiamiento del . desarrollo mediante
créditos e inversiones a largo plazo otorgados
con ahorros captados a través de la emisién de
titulos y con recursos obtenidos mediante 1la
ampliacién de capital, contratacién de
empréstitos en el interior o en el exterior.
Este liltimo con la autorizacién de la Junta
Monetaria.

Préstamos Provenientes del Exterior con fines

-de fomento de alguna actividad especifica:

Una de las fuentes importantes de
financiamiento externo 1lo constituyen 1los

. préstamos provenientes del:exterior, los cuales

son proporcionados por bancos extranjeros o

. entidades internacionales a efecto de que los
© recRrses .. qpt_enichs“ iy

empleados en




actividades especificas previamente
determinadas.

“‘Las empresas tienen acceso a dicha clase
de financiamiento, basicamente por medio de los
bancos del sistema. Generalmente a los bancos

a quienes 1las instituciones. .de - crédito .

extranjeras ‘entregan las cantidades necesarias -

~para el desarrollo 'y fomento 'de actividades -

como: la agricultura, la-agro-industria, las
exportaciones, la- pequefia y mediana industria, -
etc.

~ Los principales proveedores::de recursos -
financieros externos para la regién han sido

tradicionalmente - las agencias : multilaterales. -

BIRF, FMI, AID, BID, BCIE. .- Sin embargo, "
también existe acceso a financiamiento externo
a través de los grandes consorcios bancarios
internacionales privados norteamericanos,
ingleses, franceses, alemanes, etc.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO EN UNA COMPANIA EXPORTADORA DE
BANANO.

En la actividad de cultivo y exportacién de banano
se da todo tipo de fuentes de financiamiento, tanto
interno como externo, y como se menciond en capitulos
anteriores, 1la actividad bananera requiere para su
desarrollo de constante capital de trabajo, aGn mds cuando
se tienen objetivos de crecimiento y expansién de
opéraciones, por lo gque las fuentes internas no son
suficientes para cumplir estos objetivos.

Dependiendo de 1la estrategia financiera y del
endeudamiento que fije la Gerencia General de la compaifiia,
ésta va a definir las politicas de utilizacidén de las
fuentes internas o recurrir a las fuentes externas de
financiamiento.

Dentro de 1las fuentes externas - mencionadas en
parrafos anteriores, la mayoria aplica o se utilizan en.
una compaﬁia exportadora de’ banano, y a continuacién se.
mencionan las mds importantes:

- Crédito Comercial: Este financiamiento se utiliza
regularmente cuando se realizan  transacciones .:de
compra-venta con- - proveedores = de *materiales
agricolas, agroquimicos, fertilizantes, cajas de
cartoén, plasticos, material de empaque, etc., que
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'debldo a los volumenes de compras que se manejan, es
p051b1e negociar plazos de crédito de hasta cuarenta
Y cinco dias.

'Antiéipos de Clientes. En algunas ocasiones, cuando
existen nece51dades financieras que cubrir
inmediatamente, las exportaciones de banano abren la
posibilidad de solicitar anticipos a los clientes
sobre futuras exportaciones a un plazo maximo de
cuarenta y cinco dias para ser liquidados.

Préstamos Bancarios. La fuente de financiamiento
mas accesible y més utilizada por las compafiias
exportadoras de banano para financiar el desarrollo
de sus actividades y planes de crecimiento y
expansidén, son los préstamos otorgados por el
sistema bancario.

Dentro de esta fuente de financiamiento 1las
compafiias tienen todas las caracteristicas para
optar al financiamiento bancario en cualquiera de
sus modalidades: Fiduciario, Hipotecario (dando en
garantia 1las tierras, las plantaciones, las
‘instalaciones, etc.), asi también 1la modalidad
Prendaria, ofreciendo en garantia Materiales de
empaque; -- agroguimicos, fertilizantes, etc; de
acuerdo con los niveles de existencias de
inventarios de materiales que se manejen.

En esta forma, una compafila exportadora de
banano por la cantidad de activos que requiere para
el desarrollo de sus actividades, cuenta con
diversidad de garantias para ofrecerlas al sistema
- bancario al momento en gue es necesario financiar
sus operaciones.

En lo que corresponde a los préstamos bancarios
existen modalidades adicionales que se ponen a
disposicién de 1las compafilas exportadoras en
general, y se pueden mencionar las siguientes.

- Anticipos Pre-exportacién. Constituye un
préstamo a corto plazo en US Ddlares que va
desde 15 hasta 180 dias. Dicho financiamiento
es respaldado o garantizado, adem&s de la firma
de la compafila; de determinada exportacién a
realizarse en el futuro amparado por un
contrato de compra-venta de banano.

- Lineas de Crédito para Importaciones. Han
existido a través de los tGltimos afios 1la
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- apertura de lineas de crédito especificas para

* que los exportadores locales cumplan con sus
compromisos al exterior, y son ofrecidas por
bancés extranjeros- a través de los bancos
locales.

- Préstamos en Doblares: Existe también la
modalidad de  obtener créditos en dblares
directamente de un banco del exterior o por
medio de la intermediacién de un banco local.

La modalidad de financiamiento en ddlares
surge - cuando el financiamiento local se
présenta con costos financieros altos, o bien,
los bancos locales han agotado el monto m&ximo
que pueden otorgar a una compafila.

Durante 1993 Yy el prlmer trimestre de 1994, se

"51nt1eron los efectos alcistas de las tasas activas

de interés provocada en buena parte por 1la
aplicacién’ conjunta de politicas monetarias,
crediticias y cambiarias, ya que con el objetivo
principal de estas politicas que era reducir 1la
cantidad de dinero circulante en el mercado, se
aumentd gradualmente el porcentaje de enca)e
bancario; se impusieron a los bancos inversiones
obligatorias en valores del Banco Central. Dicha
practica provocd sistematicamente la reduccidn de la
disponibilidad del capital de trabajo en el mercado
bancario para los sectores productivos y
consecuentemente se elevaron las tasas de interés de
los préstamos locales.

Adicionalmente a este fendémeno, la especulacién
a la qgue le daba un amplio espacio el régimen
cambiario centralizado y controlado por el Banco de
Guatemala, las condiciones se daban para que el
inversionista convirtiera su capital de trabajo en
délares y no realizara inversiones en quetzales.

Derivado de el comportamiento de la tasa de
interés en los Gltimos dos afios (1992-1993), el cual
reflejé siempre una tendencia hacia arriba, tal y
como se muestra en el anexo I, se daba como
prenmisa, la preferencia para una compafiia
exportadora de banano de endeudarse en délares,
financiamiento que le representaba costos
financieros considerablemente m&s bajos gque un
financiamiento local como se ejemplifica en el Anexo
II. Sin embargo, la realizacién o no de esta
premisa dependerd de la estrategia financiera de
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endeudamiento adoptada por 1la Gerencia de cada
Compafiia.

como efecto financiero negativo de 1las
situaciones mencionadas en los parrafos anteriores,
se puede mencionar el riesgo cambiario que se corre
en el que la fluctuacién de la moneda local con
relacién al délar sea tan brusca en un momento
determinado; que la tasa real de interés sea mayor
que la tasa de interés local, Yy por otro lado el
riesgo que se corria por el hecho no contar con la
fuentes suficientes y competentes para adquirir las
divisas y cumplir en las fechas estipuladas con los
compromisos contraidos, que en determinado momento
provocaria sobrecostos financieros y la proyeccién
de mala.imagen para. la empresa entre el sistema
bancario local y extranjero. Esto derivado a que
en 1993. solamente se contaba con el mercado de la
venta pilblica de divisas en la cual la oportunidad
de adquirir montos importantes de divisas era muy
baja, implicando una serie de costos financieros no
previstos.




ANEXO |

COMPORTAMIENTO DE TASAS DE INTERES MAXIMAS DEL SISTEMA BANCARIO
PARA OPERACIONES ACTIVAS. PROMEDIOS SIMPLE (*) Y PONDERADO

1991-1993 N
MES 99 1 79 9 2 T 9 9 38 79 9 4
SIMPLE |PONDERADO] SIMPLE JPONDERADO] SIMPLE JPONDERADO| SIMPLE [PONDERADO
ENERO 2000%  21.10% mosw 2150w 28s0%]  25.98%
FEBRERO 23.19%  19.90% 27.57%  23.40%] 28.48%  25.62%
MARZO 23.31% 18900 2701 24300 2719  24.45%
ABRIL 22209  18.40% 2850%  24.80%| 27.03%  24.31%
MAYO 2214% 18209 28.90% 20500 26.96%  24.24%)
JUNIO 21500  18.40%] 28.33% 24.90% 26579  23.85%)
JuLIo 2300%  1880% 2008 25309 260  23.30%
-  AGOSTO 23079  19.200 29.75%) 25.40% 23.99%  21.27%]
SEPTIEMBRE 2383% 19509 2864%  25.20%
. OCTUBRE 24.00%  20.10% 28.10%]  25.50%
NOVIEMBRE ' ’ 24.40% 20500 28,829 25.60%
DICIEMBRE 25250 22209 24.60%  21.20% 29.75% 25.70%
PROMEDIO PONDERADO | 25.25% . 22.20%| 23.279% 19529 28.41% 24.68% 26.90%  24.14%)

(*) Corresponde ai proniedio simple de las tasa maximas de interés activas
(préstamos y descuento de documentos aplicadas por los bancos privados
del sistema durante la utitima semana de cada mes.

FUENTE: Revista COPADES. Consultores para el desarrollo.
con base a publicaciones de la Superintendencia de bancos.




42

ANEXO I

COMPARACION Y EFECTOS FINANCIEROS EN LA CONTRATACION DE
FINANCIAMIENTO EN MONEDA LOCAL CONTRA MONEDA EXTRANJERA.

TASA DE INTERES MENSUAL MAXIMA. 6.00% (V]
COMISIONES BANCARIAS MENSUAL 4.00% @
TASA MENSUAL DE DEVALUACION 1.90% (&)
TASA MENSUAL DE INFLACION 2.40% @
TASA REAL 14.30%
TASA DE INTERES PROMEDIO PONDERADO 24.68% )
VARIACION (AHORRO) 10.38%
— o ——————— ]

MONEDA MONEDA

EJEMPLO CUANTIFICADO. LOCAL  EXTRANJERA

MONTO DE PRESTAMO §,000,000.0 853,242.3 5.86
TASA DE INTERES REAL 24.68% 14.30%
INTERESES ANUALES 1,234,000.0 122,013.7

RATE PROMEDIO 5.86

TOTAL QUETZALIZADO 1,234,000.0 715,000.0

VARIACION AHORRO EN Q'S. 519,000.0 42.06%

(1) Tasa Prime (6%) maxima estimada en el mercado de Estados
Unidos de América en 1993, segin publicaciones del Banguat.

(2) Comisidn estimada del Banco Corresponsal que otorga el crédito y
banco local intermediario. Esta tasa es negociable.

(3) Tasa de devaluacién mensual maxima registrada en 1993.

(4) Tasa de inflacion mensual maxima registrada en 1993.

(5) Tasa de interes ponderada en 1993.

Fuente: Revista COPADES Consultores para el desarrolio informe mensual
del mes de enero 1994.




' CAPITULO IV

REGIMEN CAMBIARIO ' REGIMEN

- ' 441« DESCRIPCION GENEm . 4.1. DESCRIPOION GEHERAL

Durante los Gltimos dos afios el régimen cambiario.emosz Gitimcs
. Guatemala ha estado claramente definidoj;z‘aunque :@n estado o
- constante evolucidén y con un objetivo orientade:ta uwnaiucidén y o
vigilancia flexible de las compras de divisas.ciaSiNexible Ade
embargo, en lo que corresponde a las ventas derlas;mismas,; que corres
el control es mds estricto. el control es mds estric

Como se menciond en el Capitulo I, elcxégimen wenciono
cambiario- en Guatemala ha evolucionado a través-de lOScuatomala |
afios. Se inicié con esquemas sumamente,rdgidos,s.€onn;cic
demasiada ingerencia de la banca central en su:desarrollo.rern:

B

lo cual promovié apreciaciones y depreciaciones: enrdayvis ‘;p: ecs

moneda; en el grado y medida que lo demandaban.rlas: or.ado ¥
. politicas econ6émicas implementadas por las antorldades dedmicas imp
- turno. . LUrno.

Por otro lado, la apertura econdmica a los mercados 1(.‘.(1:.,

. internacionales, la puesta en marcha de politicasia:nivelss, -
- - mundial de globalizacién econdémica y los tratados )
comercio, han. traido consigo la necesidad deu: modernlaar fral

la economia del pais y consecuentemente ha venidoca.foxzar: paisz y oo

la modernizacién del sistema financiero nacionak.-niAsiion del «i

que,- encaminados en este sentido, en elcafio 1994arfuedos en

necesario una vez més modlflcar el régimem:. cambiariosen vesz

busca ‘de nuevas férmulas y opciones dentro deiesteicampo.iu {6 \l ¥

-Los regimenes cambiarios han funcionado en diversidadienes cambic

de formas en la Gltima década, sin embargo ,.ipar gﬁectosla Gltima 4
de esta investigacién, inicamente se analizaran:el réglme,nlr;(m idn, Gan
-vigente  desde 1990 a 1993,.el cual, entre otros:aspectom 1960 o 1:¢
" contiene lo relativo a la "Venta Piblica de:Divisas".gue:iacivo a 1
. fue aprobada-el 30 de Mayo de 1990 segiin resolucién;deila:l 310 de Ma
Junta Monetaria No. JM-122-90. Junta Monetaria ¥o. JM-1

. . Asi < también analizaremos el régimen cambiariezien anai
P - -aprobado por la Junta Monetaria el 14 de Marzondes 1994,ia Junta
e segin Resolucién JM-202-94 en la que se prapuso) la»nuevaisn Jy-

. politica cambiaria en las transacciones de .comprd:y.ventaaria en las
de divisas. . © e olde divisas,

El cambio experimentado entre un régimen y otroufue: esperimen
significativo, ya que de venir trabajandos@urxante:itres, ya gue o
afios bajo un régimen con algunas limitaciones:ique no, réaimen



dejaban de provocar algunos costos financieros
adiciocnales, y cuando las limitantes para comprar divisas
eran evidentes, se pasé a un régimen, en. donde el
generador de'divisas, tiene m&s flexibilidad para 1nqresar.'

. las mismas, -sin-la part1c1pac16n del Banco de Guatemala.--—-
““"Obviamente este ultimo mantiene una posicién de’ observador

del mercado, e interviene cuando lo considere necesario.

VENTA PUBLICA DE DIVIBAS.‘

Es el meca"smc creado por el Banco de Guatemala qu

consistia en centrallzar todas las divisas que. 1ngresabanyg
al pais por "concepto “de’ ‘exportaciones, reembolsos de
gastos, remesas famillares, etc., y las. distrlbuiq,g

proporcionalmente entre los demandantes de divisas.

S
Esta politlca defxnia que las divisas se ingresaban

al pais por medio del. sistema bancario nacional, debian .-

trasladarse;al Banco de Guatemala en un 100%, para que

éste deflnlera las prioridades de acuerdo con la 51gu1ente3«

regla de distribucién: el 25% de 1las divisas se

destinaban para atender los requerimientos de pago del. -

Banco de Guatemala y del Sector Piblico; el 75% restante

se vendia al piiblico de acuerdo con el procedlmlento de._

venta piblica de divisas. -

Las venta pablica de divisas se realizaba diariamente
a partir de las 10:00 horas con las divisas captadas por
el sistema bancario y financiero nacional el dia anterior.
También se ‘establecié que la primera venta piblica se
.realizaria con un fondo formado por un aporte del Banco
de Guatemala. Las ventas piblicas eran dirigidas por una
mesa gque estaba integrada por un delegado del Banco de
Guatemala, uno de 'la Asociacién de Banqueros y tres

delegados de firmas de auditores 1ndependientes. Losw“ .

part1c1pantes en la venta piblica de divisas 1o constituia

cualquier persona individual o juridica, 'y los bancosiy: ‘®

financieras autorizadas por cuenta de sus clientes.

Los tipos de cambio de compra y ‘venta de divisas en
el mercado bancario se determinaban de acuerdo con el tipo
de cambio equivalente al promedio ponderado de las
" operaciones de venta plblica de .divisas efectivamente
ordenadas el dia anterior. Las divisas que se trasladaban
al Fondo de Estabilizacién Monetaria del Banco de
Guatemala se realizaban al mismo tipo de cambio de compra
en el que se habian adquirido, mds 1/4 del 1%. (0.25).
Para la venta de las divisas a terceras personas se
utilizaba ésta tasa de cambio Mmis ‘el 1% de comisién de
cambio, el cual se distribuia de la siguiente forma:
0.50% a favor del Banco de Guatemala, y el 0.50% a favor




del Banco o Financiera intermediario.

Al inicio de 1la aplicacién de este mecanismo los
bancos y financieras autorizadas podian participar por su
propia cuenta en la venta pGiblica :de divisas por cuenta
del Fondo de Estabillzaclon Monetaria, para atender la
demanda deé divisas de sus® "élientes, y vender por su
cuenta, hasta US$5,000.00 por cliente, inicialmente; y un
afio después fue aumentado el monto hasta US$ 20,000.00 por
.. cliente, dejando a llbertad de ‘cada‘’ 1nst1tu016n fijar el

“tipo de cambio de venta. Esta ‘-medida vislumbraba ya la
necesidad de liberar el tipo dé cambio en las
transacciones de compra y venta de divisas, y que éste se
determinar4 por los movimientos reales de’la oferta y
demanda. - .

A continuacién se mencionan ‘en forma general, las
pr1n01pales ‘reglas que se emitieron para el funcionamiento
del mecanismo de Venta Pliblica de lelsas, vigente hasta
el mes de marzo de 1,994.

- Regla No. 1 Se ofrecieron partidas entre US$ 5,000
y US $ 250,000. en miltiplos de US$ 100.0, con
intervalos de rangos adecuados. Tanto los limites
superior e inferior, como el rango de los intervalos
eran fijados por la Comisién especifica para el
Ordenamiento y Orientacién del tipo de Cambio en el
Mercado Bancario.

- Regla No. 2 Las demandas en la venta piblica de
divisas se presentaban en sobre cerrado, en los
formularios proporcionados por las instituciones
autorizadas para operar en cambios, debidamente
llenados. Se entregaban a la mesa de venta piblica
indicando los datos generales del demandante, 24
horas antes de la realizacién de la venta piblica.

- Regla No. 3 Las solicitudes de demandas de divisas
’ debian ir acompafadas de una constancia del depdsito
realizado en el banco del sistema en el que' se
deseaba formalizar la compra de divisas, por un
monto gque cubria el 100% del ~equivalente en
quetzales del total de divisas a comprar, calculado
. sobre el tipo de cambio ofrecido por el demandante,

el cual no debia exceder de cinco decimales.

-. Regla No. 4° ‘El'pago de las divisas compradas debia
. llevarse a cabo a mas tardar el dia habil siguiente
a la’ -adjudicacion. En caso contrario, el

. adjudicatario perdia el depbésito efectuado y éste
ingresaba al - fondo de administracién de la mesa de



" Venta Piablica.

" Regla No. 5 Solamente se aceptaba una demanda por
persona individual o juridica, para cada intervalo,
en el mismo dia. Cuando un demandante de divisas
requeria una cantidad mayor al monto de las partidas
ofrecidas, podia participar en las ventas piiblicas
siguientes.

Regla No. 6 Los precios de adjudicacién de las
divisas se fijaban de acuerdo con lo siguiente:

- ‘Se partidé del precio base fijado el 28 de
noviembre de 1990 de Q 4.95 por USS$ 1.00.

- Se establecidé un margen miximo 'y minimo de
cinco centavos de quetzal (0.05) por encima y
por debajo del precio base, dentro del cual
debian ubicarse los precios de las demandas de
los compradores. Las divisas disponibles para
la subasta se asignaban al mejor postor entre
las ofertas validas, iniciando con la oferta
més alta, en orden descendente, hasta agotar la
suma disponible para la venta pﬁbllca.

- La modificaciédn del precio base ‘se producia
cuando la tendencia en el valor del tipo de
cambio era persistente hacia el alza o hacia la
baja, entendiéndose por tendencia persistente
el alza, cuando en el transcurso de duince
ventas piliblicas el tipo de cambio promedio
ponderado de los precios adjudicados se
situaban por encima del precio base. Por
tendencia persistente a la baja se entendia
cuando en el transcurso de guince ventas
piblicas, el tlpo de cambio promedio ponderado
de. los prec1os adjudicados se ubicaba por
debajo del precio basé.” Cuando se presentaron
las circunstancias seﬁaladas, con relacién a
los valores alcanzados por los tipos de cambio
promedio ponderado de los precios adjudicados
de las ventas piblicas'en por lo menos quince
dias consecutivos, se producia un incremento o
una reduccidn del precio base, segin fuera el
caso, en la forma siguiente: -~ =

Cuando ‘el promedio ponderado de los
precios adjudicados durante qulnce dias
consecutivos se colocaba por encima del
precio base, el precio base a partir de la
siguiente venta pfiblica de divisas, era el
promedio simple de los promedios

o
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ponderados de los quince dias consecutivos
anteriores.

b) Precios con tendencia a la baja:

Cuando el  promedio ponderado de los
precios adjudicados durante quince dias
consecutivos se ubicé por debajo del
precio base, el precio base a partir de la
siguiente venta piblica de divisas era el
promedio simple de los promedios
ponderados de los quince dias consecutivos
anteriores.

- Cuando existian demandas de divisas al mismo
precio, y la oferta era insuficiente para
cubrir el monto conjunto demandado, las divisas
se distribuian a prorrata, en proporcidén a los
montos, entre las diferentes demandas.

- Si el total de solicitudes de demanda era menor
que el monto de divisas a la venta, el sobrante
pasaba a formar parte del fondo de la venta
piblica de divisas.

- Regla No. 7
"Los bancos del sistema podian participar en el

mecanismo de venta publica de divisas, por cuenta
del .. Fondo de Estabilizacidén Monetaria (FEM) para
atender la demanda de divisas de sus clientes,
cuando las compras de éstos individualmente
consideradas, no excedian de US $ 20,000.00,. El
tipo de cambio que aplicaban los bancos en estas
operaciones era fijado 1libremente por dichas
entidades"., (11)

Como andlisis al mecanismo de venta pablica de
divisas que se aplicé durante la politica cambiaria de
1990 a 1993, se puede mencionar que la duracién de dicho
mecanismo fue una muestra clara de que el sistema funciondé
y reguld eficientemente en este periodo, el tipo de cambio
del Quetzal con respecto al dolar de los Estados Unidos
de América. Asi mismo, no permitié gue una devaluacién
brusca en la moneda nacional contribuyera a descalabros
econdémicos alarmantes.

A continuacién se mencionan las ventajas ¥y
desventajas generales y especificas que reflejé este
mecanismo tanto para el pais como..para las empresas en
general, pero especificamente para las agroindustrias
exportadoras. de banano y las incidencias econdmico

Junta Monetaria Resolucién JM.427-91. 27/11/91.
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financieras en el desarrolld de sus actividades.

Ventajas de la Venta Piblica de Divisas.

La ventaja mis importante que evidencié la venta

"pGblica de divisas durante su vigencia, fue sin duda, 1la

accesibilidad que el Banco de Guatemala tenia de
participar directamente como contralor Y ente
centralizador y fiscalizador de la misma; situacién que
le permitié controlar todas las transacciones de ingresos
Yy compras de divisas que se daban en el mercado y por
consiguiente manejaba las alzas y bajas en el tipo de
cambio de acuerdo con sus objetivos econémico-politicos.

En este orden de ideas, el Banco Central adquiria

" todas las divisas que ingresaban al pais, a la tasa que
" resultaba de acuerdo con el mecanismo establecido, y las

ponia a la venta de acuerdo con los mejores tipos de
cambio ofertados. Con esto, el Banco Central perseguia
evitar el movimiento hacia arriba de la tasa de cambio
provocada por la especulacidn de demanda o de oferta; ya
gque cuando se daba esta situacién, inmediatamente se ponia
a disposicién de pliblico mas divisas, lo que
automiticamente bajaba la demanda. :

En esencia, se considera que la ventaja mayor de la

,fventa piblica de divisas fue la facilidad gque el Banco
" Central tuvo para manejar la situacién y contribuir al

cumplimiento de los objetivos y metas en sus politicas
cambiarias,

Las ventajas para las empresas podrian resumirse
basicamente en la accesibilidad gue se tenia al mercado

de divisas por medio de la venta piblica; ya que a ésta
N ‘'se podia. acudir por intermedio de los bancos y financieras
- “autorizadas para el efecto. Asi mismo, se puede mencionar

como ventaja, que en principio las empresas solamente
podfian adquirir US $5,000.00 diarios de un banco. Luego
se tuvo la opcién de adquirir hasta US $20,000.00, y si
se deseaban mayores cantidades, se recurria a la Venta
Piblica de divisas- con las mismas pos1billdades que
cualquler otra empresa.

" se puede menc1onar como venta]a adicional para las
empresas Yy, en forma particular para las empresas

exportadoras de banano, el hecho de que al participar en

la Venta Piblica de divisas se aseguraba un precio
razonable que no podia exceder del precio ofrecido, y en
las épocas de mayor disponibilidad de divisas en el
mercado, ademds de asegurar los montos de divisas
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. ’solicitadasse aseguraba un precio mds bajo del mercado

- . paralelo:deé divisas;" que’ dicho ‘sea de paso, .siempre fue

,elrparametro y competldor de la ‘venta pGblica de divisas.

Una: ventaja de 1a venta pﬁbllca, quizés invisible

fm:pafa muchos,; 1o constituyé ‘el hecho'de que las empresas
-que-.realizaron operaciones de compra y venta de divisas

en . este .mecanismo ~les permitié absorber diferenciales
cambiarios negativos no muy.altos; ya que la variacién en

" los tipos 'de-: cambio entre' una fecha y otra no fueron

bruscos, 51no al contrarla, 51steméticos y -predecibles.

«~Por 1a 1ngerenc1a del Banco de Guatemala en la venta

w:ﬁpﬁblxca, éste tenia la potestad de intervenir en cualquier
- momento al.controlar en cierta forma el alza o baja en la

tasa de cambio provocada por la especulacidn; consiguiendo
en la mayoria de veces que los movimientos hacia arriba
o hacia abajo en la tasa de cambio fueran el reflejo real

- de la’'oferta’y.-la demanda en el mercado. .

En conclusién, las venta)as objetivas sobre el

;K;fun01onam1ento de este mecanismo fueron para el Gobierno

-~ ¥ el . Banco Central, ‘quienes cumplieron a cabalidad los

objetivos y metas trazadas dentro de la aplicacién de sus

",.politlcas econémlcas, credltxclas y cambiarias para cada

-4

Lo

....de.'banano, se pueden mencionar las siguientes:

afio.

A,4.2 21 L Desventajas de la Venta Pﬁhlica de D;visas.

B Dentro de las desventajas mas evidentes para las
empresas Y, en particular para las empresas exportadoras

.oa) Limitaci a_compra dlare ibremente

La limitacién se dio a la disposicién de gque

«: las .empresas -podian adquirir en el sistema bancario

unicamente . US. '$  20,000.00, y si deseaban una

. cantidad mayor, . obligadamente tenia que recurrir a

.. lasventa pGblica de: divisas. Sin embargo, en la

. mayoria-de casos las empresas no sdlo tenian 1la

capacidad econdmica para adquirir mayor cantidad de

-d6lares, sino que se tenia mayor necesidad para

~ cubrir compromisos en el exterior. Dicha limitacidn
..en;algunas épocas del afio fue realmente critica.

b)  Limitacién de recurri Mercados alte S erc
Paralelo o Mercado Extrabancario.

A pesar de la existencia de la Venta Piblica de
divisas, el merq;do extrabancario o paralelo siguid
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funcionando por medio de las casas de cambio no
autorizadas, las cuales ofrecian a las empresas una
opciébn para adquirir divisas sin limitacién de
montos, y con la opcién de negociar una tasa de
cambio de acuerdo con el volumen a comprar. Sin
embargo, por ser entidades no autorizadas por 1la

- Superintendencia de Bancos se constituian en

entidades ilegales, lo que representaba para las

- empresas el riesgo de cometer delito cambiario. La

contrapartida de esta situacién era que las casas de
cambio se rehusaban ‘a registrarse -en la
Superintendencia de Bancos por el hecho de

-.considerar que no se obtenian mayores beneficios

como empresas, al trabajar bajo el régimen de 1la
venta pablica de divisas, ya que funcionaban como
ventanillas o agencias del Banco de Guatemala.

La__Venta PiGblica de Divisas Representaba mayores

costog financieros.

Durante el funcionamiento de,la venta p(blica
se pudo observar que el monto de divisas ofrecido
por el Banco de Guatemala, que, era de US$ 8.0
millones diarios, el 90% de las- veces fue
insuficiente para cubrir la demanda, alGn en los
periodos en que las disponibilidades de divisas eran
altas y que el Banco de Guatemala duplicaba o
triplicaba la oferta por un periodo corto.

Esta situacién provocé que las empresas gue
necesitaron montos importantes en délares tuvieran
que participar en la venta piblica por varios dias,
lo -que conllevé, como se menciondé al inicio de este
capitulo, el mantener un depdsito en calidad de
garantia por el equivalente en quetzales al monto de
divisas ' solicitado 24 horas . antes de 1la venta
piblica; situacién que implicd mantener recursos sin

devengar ningin rendimiento, Gnicamente para
adquirir 1la cantidad necesaria de délares para
cubrir compromisos contraidos. - (Veéase

ejemplificacidén en el Anexo I de este capitulo.)

Limitacién para las resa tadoras de banano
-de utilizar las divisas generada a cubri u
compromisos., Quizds para el sector exportador y

especificamente para los exportadores de-banano,

esta limitacién fue una de las desventajas méas
dafiinas, ya que se le obligaba a vender las divisas
que generaba, a un tipo de -cambio determinado, y el

.mismo dia tenfa que participar en la: ‘Yénta pGblica

EESICR IR PY AT
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para comprar una cantidad de dglares igual. o menor
al monto ingresado, para cubrir comptomisos en el
exterior.. Adicionalmente, .tenfa que desembolsar
entre 0.05- y:.0.06 por cada délar, dependiendo del

. tipo de cambio adjudicado, lo que representaba el 1%

de comisién de cambio. que se repartian el Banco de
Guatemala y el Banco intermediario. Adem&s, habia
que esperar para conocer si la oferta de divisas era
suficiente o no para ad)udlcar el 100% .de 1lo
demandado. . o

‘La Venta piblica fomentaba _involuntarjamente la

especulacién. Principalmente en la época de escasez
de divisas, o cuando el Banco de Guatemala decidia
reducir el monto de divisas ofertado,. . .y por
consiguiente, se iba reduciendo el porcentaje de
adjudicacién para cada empresa, 'se empezaba a
observar el .fendmeno de la demanda ficticia; la que
consistia en que las empresas para asegurarse la
adjudicacién de los dblares gque necesitaba,
demandaban tres y hasta cinco veces su. valor para
que cuando se le adjudicara el % correspondiente,
éste _fuera o . estuviera cerca del valor real
necesario. Por consiguiente, cuando dicha demanda
ficticia se incrementaba a medida que el porcentaje
de adjudicacién iba descendiendo, conjuntamente
estos dos factores forzaban el rapido aumento en la
tasa de cambio,. lo gue se volvia atractlvo para las
empresas y personas que vendian dbélares. (Véase
ejemplificacién en el Anexo II de este capltulo)

En conc1u51on, las desventajas de la venta
pliblica de divisas. para las. ;. agr01ndustrias
exportadoras de banano, fueron dafiinas desde su
inicio al provocar. todo tipo:;de .sobrecostos

- financieros en. el costo de adquisicién de divisas.

Ademds de ocasionarle grandes limitaciones gque la
mayoria de veces estuvo fuera de.su alcance para
cubrir sus .compromises al exterior, los cuales por
la naturaleza de sus actividades se refieren a la
1mportac10n de insumos, materlales, maguinaria
agricola . .para el .desarrollo . normal de sus
actividades. : o o
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4.3 MERCADO BANCARIO DE DIVISAS

: "El 14 de marzdo de ‘1,994, por medio de las
resoliuciones Nos. JM-202-94/JM-203 94/JM—204-94/JM—205-
94 /IJM-206-94, la Junta Monetaria - autorizé el
funcionamiento del mercado bancario de compra y venta de
divisas, al dejar sin vigencia el mecanismo de la venta
piblica de divisas, gue funciond hasta el 16 de marzo de
1994. Con esta dlsp051c16n se deja con exclusividad total
al sistema bancario y financiero nacional debidamente
habilitade y autorizado por la Junta Monetaria, 1las
negociaciones de compra y venta de divisas en el pais, con
lo cual el Banco de Guatemala queda al margen de estas
operaciones, pero no elimina su intervencién en el
régimen. : :

Dentro de los aspectos mas importantes establecidos
en esta nueva politica se pueden mencionar:

- Todas las compras de divisas que se generen por toda
clase de actividades efectuadas en el pais,
incluyendo la comercializacién de |bienes y

" prestacién de servicios, asi como todas las ventas
de divisas serin atendidas en el Mercado Bancario.

L - Los tipos de cambio tanto para la compra como para
" la venta en el Mercado Bancario sera&n pactados
libremente entre el comprador y vendedor.

- En la operaciones de compra 'y venta de divisas que
se realicen en el Mercado Bancario ya no se
aplicaran las comisiones cambiarias establecidas en
el régimen anterior. -

- Se autoriza al Banco de Guatemala para que
diariamente calcule el Tipo de Cambio de Referencia
de la compra y el Tipo de Cambio de Referencia de
venta de divisas del Mercado Bancario, con base en
los promedios ponderados ‘de las operaciones
realizados el dia h&bil anterior en dicho mercado.

- Se aprueba un Reglamento Bancario que va a regular
todas las transacciones realizadas en el Mercado
Bancario.

A continuacién es necesario citar algo del contenido del
Reglamento Bancario aprobado y publicado.

REGLAMENTO BANCARIO. (RESOLUCION JM-204/94)

- El objetivo del Reglamento Bancario es establecer

O
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‘las -normas que regirédn las operaciones que dentro
.del Mercado Bancario realicen el Banco de Guatemala
~y.las: instituciones contratadas y habilltadas por la -
Junta Monetarla para operar en cambio&:-

El Mercado Bancarlo atendera las ventas de divisas
‘asi como todas las compras de divisas que se generen
por actividades de toda clase, tales como 1la
comercializacién de bienes producidos y los
servicios prestados y. realizados .en el pais.

Las instituciones realizardn sus operaciones
‘bancarias “con ‘divisas por cuenta del Fondo de
EstabillzaCLOn Monetaria que mantiene el Banco de
" Guatemala, y efectuarin todas las negociaciones de
divisas a los tipos de compra y de venta que pacten
~-libremente con - sus clientes o con las demés
- ‘instituciones. Estas entidades deber&n mantener en
uh lugar visible de sus instalaciones informacién al
‘piblico sobre los tipos de cambio para la compra
como para la venta de divisas.

Las utilidades o pérdidas que se originen de las
operaciones, correrdn . por  cuenta de las
- instituciones que participen. d

Las instituciones bancarias podrén mantener en el
“exterior los: saldos . en délares para atender
operaciones cambiarias como parte de una. inversién
- de -alto rendimiento y de disponibilidad .inmediata.
" 'E1l monto de.las divisas invertidas no debera exceder
del .limite de tenencia de divisas que sera el
equxvalente al '25% de su capital pagado Yy reservas
en el caso de . una institucién bancaria y el 100% de
su cap1ta1 pagado en el caso de las casas de cambio.

Las 1nst1tuc10nes que al cierre diario de sus
_operac;ones registren tenencias de divisas sobre los
limites -establecidos, deber&n negociarlas en el
‘mercado bancario, o las venderdn al Banco de
Guatemala; -quien utilizara el tipo:de cambio de
referencia..de compra del. Mercado Bancario. No
obstante,” las instituciones estardn obligadas,
cuando asi..se les requiera__por el Banco de
Guatemala, a venderle las divisas en exceso de su
limite: de tenenc1a, al tipo de- camblo referido.

Las 1nst1tuc1ones ;bancarlas Yy f1nanc1eras, estéan
obligadas a informar al Banco.de Guatemala acerca de
- las operaciones: gque.. reallcen en.el Mercado Bancario,
en los formularios.y- horarlos establec1dos.

PROPIEDAD nE _M UNIVERSIOAD OE SAN CARLDS D GUATEMALA

Biblioteca Central

S
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- El Banco de Guétemalé podra partfcipéf en el Mercado
Bancario como’' un oferente o demandante m&s en la
Mesa de Cambio; la cual se men01onaré m&s adelante.

- Todas 1las . instituciones y demds dependencias
oficiales, efectuardn todas sus negociaciones de
divisas y operaciones bancarias con el exterior,
Gnicamente por medio del Banco de Guatemala. Para
este efecto las divisas que requiera el sector
piblico deberdn pagarse con cheques expresados en
quetzales, -a cargo de las cuentas de depbsito
oficiales constituidas en el Banco, o mediante
autorizacién escrita para cargar dichas cuentas.
Por .consiguiente, las instituciones contratadas y
habilitadas para operar en cambios. no realizaréan
operaciones cambiarias con ninguna 1nst1tuc16n o
dependencia del sector piblico..

- Las decisiones ejecutivas o interpretativas del
Departamento de Cambios e Internacional relativas al
régimen cambiario, admitiran apelac1on ante -la Junta
Monetarla.

Adicionalmente al reglamento menc1dhado, la Junta
Monetaria por medio de 1la .resolucién JM-205-94 dio a
conocer el "Reglamento de Operaciones Cambiarias del Banco
de Guatemala . con las “Inétltuciones_ Contratadas vy
Habilitadas por la Junta Monetaria",.  mas. conocido como
Reglamento de la Mesa de Cambio del- cual a "continuacién
se mencionan los puntos mds 1mportantes. ’

- El objetivo del reglamento es establecer las normas
que regirdn las operaciones de compra y de venta de
divisas que por medio de una mesa de Cambio realice
el Banco de Guatemala con. . las --instituciones
contratadas y habilitadas por 1la Junta Monetaria
para operar en cambios. -La Mesa.de cambio estara
integrada por las Autoridades:del Banco de Guatemala
Y por los Directores de 1los.: Departamentos de
Estudios Econémicos de Cambios e Internaclonal.

- La participacién - del. Banco ' de. Gdatemala en el
- Mercado -Bancario ‘estara: orlentada .a_.contrarrestar
fluctuaciones:: bruscas en- -el.: t1po de ,camblo,
ocasionadas per factores : exéqenos, especulatlvos,
cic11cos o estacionales que afecten la balanza de
pagos, o la economia en general. '

Asi también 1la participacién del Banco de
Guatemala estard orientada a proveer al gobierno
central y a las otras entidades del sector ptblico,

-



de las divisas necesarias para cubrir sus

-requerlmlentos de moneda extranjera, y satisfacer
sus propios requerimientos para pagos por concepto
de amortizacidn y serv1cio de la deuda externa.

- Las 1nst1tuc1ones que deseen part101par en la Mesa
de Cambios del Banco de Guatemala previamente

Internacional el Formulario de Registro para operar

Guatemala hara la convocator;a correspondlente.

solicitar seri de US'$ 50.0 miles o més en maltiplos
de US $ 10.0 niles.

El Banco de Guatemala aceptara por cada institucién
Gnicamente una postura; ya sea de oferta o demanda.

- - En el caso que la Institucién adjudicataria no
cumpliera con transferir las divisas vendidas al
Banco de Guatemala, dentro del tiempo y fecha valor

quetzales suficientes en la cuenta indicada para
v debitar el valor equivalente de ‘las divisas

con los bancos, por el tiempo que tarde el
cumplimiento de tales operaciones.

A grandes rasgos estos son los aspectos tedricos mis
importantes plasmados en la nueva politica cambiaria
establecida por el Banco de Guatemala como parte de una
politica global de modernizacién financiera, de la cual
se venia hablando desde hace uno o dos afios atrds, y que,
sin embargo, cobré vigencia hasta en el afio 1994. Esta

las que se analizaran mas adelante.

en la Mesa de Cambio, para,kla ‘Gual.’el Banco de.

- La mesa de cambios hara las ad)udicac16nes de
divisas a las instituciones, prev1o .camplimiento de--. -
los requisitos establecidos;..y el’ monto minimo a. =

convenida o que la Institucién mo cuente con los.

compradas al Banco de Guatemala, deberd reconocer a.
éste intereses calculados a una tasa- igual 'a. que . :
estd autorizado el- Banco de Guatemala .para cobrar -

- por los sobregiros registrados en la cuenta encaje

politica ha provocado ciertos cambios en.las empresas en-.
general y especificamente en las exportadoras de ‘banano; «

deberdn presentar al Departamento de  Cambios e"'
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’§{3.1_“' VENTAJAS DEL‘MERCADO BANCARIO DE DIVISAS.

‘8in - luga "a dudas, ‘la puesta en marcha del mercado
bancario de'divisas empezé a arrojar en sus primeros meses
de func1onamiento una serie de ventajas para las empresas
en general y especlalmente para las empresas exportadoras.
A continuacién se mencionan las ventajas gue ha traido
consigo la implementacién del mercado bancario:

€l mismo genera.

g _ ' Con - €l'- mercado bancario de divisas, el
RS éxportador~ﬂe cualquier bien o producto, tiene la
‘ opcién de que cuando, ingrese las divisas por las
s exportac1ones realizadas o por anticipo de 1las
- ?-'f ' mlsmas,- puede utllizarlas sin mayores costos para
- iT.F. cubrir sus compromlsos en el exterior, situacidén que
con el reglmen de Venta Pablica no era posible.

X

- ;gc;ementg en la oferta de divisas en el mercado.

I COn la declara016n del mercado bancario de
3 d1v1sas, "salieron a relucir nuevas entidades como
‘las . casas 'de cambio; lo que vino a incrementar la
. ‘oferta de . divisas en el mercado, y por consiguiente,
;4v1no a reducir el.precio de la divisa.

“

c) Reducc16n en el Costo d la divisa para 19 comg;

S Derlvado en parte de lo mencionado en el punto
¥ . anterlqr,_el precio de la divisa con relacién al
quetzal sufrié una baja considerable en su costo;
" comparada con la tltima tasa. registrada en la Venta
... Pdblica de Divisas. El efecto fue temporal mientras
... las fuerzas del mercado de oferta y demanda se
acomodaban y 1lograban sus niveles reales. Sin
embargo, para los exportadores, la reduccibén mas
sensible se refleja en la oportunidad que se tiene
en este régimen de negociar con las instituciones
bancarias el precio de las divisas inicialmente
generadas Yy que posteriormente se compran para
cubrir sus obligaciones en el exterior. (Véase Anexo
III.)

Adicionalmente a esta posibilidad, también vino a
reducir el costo de la divisa la eliminacién de la
comisién de cambio que era del 1% sobre el precio
pactado, lo que representaba de 0.05 a 0.07 centavos
adicionales por cada dolar, comisién gue Gnicamente
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benefic1aba al’ Banco “Céntral ¢ i At I ¥ O inst1tuc16n f'
intermediaria en-la negociacién. Para ejemplificar '* -

adecuadamente este aspecto Véase el anexo III de
este capitulo.

;@.

Eliminacién de costos_financieros adicionales para

la obtencidn de divisas.

Con el mercado bancario de divisas se eliminé
completamente para las empresas exportadoras que
requerian - divisas para cumplir compromisos al
exterior, la erogacién de costos: financieros para
constituir depdésitos por varios dias y asi
participar en 1la: venta pGblica de divisas para
obtener una determinada cantidad de délares; ya que,
con el reglmen actual se compran las divisas el dia

'que se requleren,. salvo situaciones criticas de

disponlbllldad ‘en el mercado. - ..

Participacién del Banco de Guatemala en casos de
altas fluctuaciones. .

como una ventaja de este régimen se puede
mencionar = la proteccién qgque existe del Banco
Central, quien podrd intervenir en el mercado
bancario como oferente o demandante con el fin de
corregir cualguier fluctuacién brusca que se dé en
el mercado.
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4.3.2 DESVENTAJAS DEL MERCADO BANCARIO DE DIVISAS

Se considera que las desventajas para las empresas
no son muchas comparadas con las ventajas que se citaron
anteriormente. Sin embargo, existen desventajas para el
sector bancario <y ~otras entidades habilitadas y
contratadas para operar en cambios.

A continuacién se mencionan las desventajas mis

importantes:
a) usceptibilidad de la tasa d bio a ctuaciones
bruscas:

Derivado de la liberacién del tipo de cambio
puede darse en un momento determinado que un sector
generador de divisas realice maniobras tendientes a
forzar la fluctuacidén a la alza o la baja de la tasa
de cambio, al acomodar esta situacidn para alcanzar
objetivos particulares de dicho sector. Un sector
exportador puede unirse y en determinado momento no
ingresar divisas para afectar las disponibilidades
de las mismas, y con ello especular el alza en la
tasa de cambio, para luego -ingresar las divisas y
obtener diferenciales cambiarios. sin embargo,
existe la posibilidad de que cuando se den estos
casos, intervenga el Banco de Guatemala participando
como un oferente- o demandante mis. en el mercado y
controlar la situacién,;.-

Asi también, la susceptibilidad de este régimen
para la especulacién también la tuvo en mayor grado
el mecanismo de la venta plblica de divisas.

b) Bajo precio de venta de la divisa.

Esta desventaja va a depender del
comportamiento del mercado, sin embargo, los bancos
del sistema fijan sus tasas promedio y no se alejan
de ellas. Esto ocasiona que el sector exportador
que genera divisas al convertirlas en guetzales para
cubrir sus pagos locales, no tiene un margen amplio
de negociacidén, ya que esas tasas promedios del
sistema bancario son similares para todos, y el
margen variara hasta un mdximo de un punto mas,
dependiendo del monto.

c) Reduccién de Ganancias para el sistema Financiero.

Derivado de 1la eliminacién de la comisidén
bancaria del 1%, de 1la cual el 0.5% era para el
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VBanco de.Guatemala'y el otro 0.5% para el Banco
‘intermedi rio&,el margen de ganahc1a ‘se redujo para

el smstema bancario nacional “incluyendo al Banco de

' Guatemala. Ad1c1ona1mente, la creacibdn de casas de
cambio y nuevos bancos, ha provocado que el margen
entre compra y venta de la divisa, no ha sido muy
alto como se pudo observar en el mecanismo anterior.

Todos los aspectos mencionados afectan de una u otra forma .
“las actividades de una’ empresa’ ‘exportadora de banano que, por:

" ser ‘generadora de divisas ‘ge™ ha visto beneficiada en buena

parte por la modificacién al régimen cambiario; ya gque 1le. ha'>
“permitido utilizar las divisas de sus: exportaclones parcial o .

totalmente para cumplir "~ sus comprom1s05» con proveedores; . 0 .

Aacreedores del exterior.

‘Dicha oper3016n le ha permltldo negociar el precio .de
venta 'y de compra de 1la d1VLsa, 16: que obviamente a venido'

reducir’ osten81blemente costos ‘que anteriormente tenia al
participar en la venta pﬁbl;qa de divisas. :

Por otro lado, para adjudicarse de ddlares para cubrir sus
compromlsos tenia que establecer un depdsito por uno o varios
dias segin las condiciones del meréado y de la venta piblica,
lo -cual redundaba en costos“de financiamiento; asi  también,

‘déspués de adjudicadas las divisas tenia que pagar el. 1% de .
comisién de cambio al precio fijado por el Banco de Guatemala .

en la venta piblica.

Para beneplacito de 'las empresas exportadoras .de banano.

esto es parte del pasado, ya que con el-: réglmen'actual las
cosas se vislumbran de otra manéra, porque por-primera vez en
muchos afios, el exportador que genera-divisas.es duefio de las
mismas y decide que hacer con ellas y como negociarlas..

Como aspecto negativo para las empresas exportadoras de
banano se puede mencionar que, cuando la mayor parte de
compromisos se deben cumplir en moneda local, se ve en 1la
necesidad de convertir sus divisas a gquetzales y tiene que
aceptar tasas relativamente bajas, ya que el precio de venta
no es tan susceptible de subir, porque no existe un margen

considerable entre la tasa de venta y de compra, la cual es de . f\

aproximadamente Q. 0.015 adicional entre una y otra tasa.

Finalmente, se puede decir que a pesar de gue existe una . .
liberacién oficial del tipo de cambio en el mercado . bancario, .
regido Gnicamente por los movimientos registrados por la oferta . .
y la demanda en este mercado; en la. realidad, se .continGa. con .

una intervencién indirecta del Banco.de- Guatemala, tal y como .
lo establece la resolucié4n IJM-205-94 de- la.Junta. Monetaria.

]
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En tal sentido el Banco de Guatemala por medio de la Mesa
de Cambio ha intervenido en el mercado para recuperar la tasa
de cambio, la cual como se menciond anteriormente sufrié una
baja ostensible con relacién a la tGltima tasa registrada en la
tiltima venta plblica de divisas.

Dicha intervencidn consiste en convocar a la participacién
en la mesa de cambio, a las entidades bancarias y financieras
con la finalidad de recoger a precios altos los excesos de
divisas en el mercado, lo dque obviamente provocd que la tasa
de cambio se recuperara en algiin grado.

De la misma manera, el Banco de Guatemala podré& convocar
a la mesa de cambio para ofrecer divisas y venderlas a tasas
de cambio bajas cuando se de el caso contrario, es decir, que
la tasa de cambio se vaya hacia arriba. Estas situaciones
hacen que el Banco de Guatemala absorba los diferenciales
negativos que se dan de dichas operaciones, sin embargo, lo mas
probable es que el absorber tales diferenciales, traiga como
consecuencia monetizacién no autorizada que conlleva problemas
inflacionarios de otro tipo para el pais.

A pesar de esta situacién para efectos de administrar el
régimen cambiario y mantenerlo en forma estable, hasta la fecha
le ha funcionado al Banco de Guatemala, sin embargo, habria que
analizar el comportamiento en los préximos meses para observar
los resultados.




ANEXO |

INCREMENTO EN COSTOS FINANCIEROS ALTOS AL PARTICIPAR
EN AL VENTA PUBLICA DE DIVISAS.

SUPUESTOS:

A) SE NECESITAN COMPRAR US $ 250,000.00 PARA PAGARLE AL
PROVEEDOR X EN EL EXTERIOR.

B) LAS CONDICIONES DEL MERCADO DE DIVISAS EN ESTA FECHA
ERA DE ADJUDICAR A TRAVES DE LA VENTA PUBLICA DE DIVISAS
EL 20 % DIARIAMENTE. POR LO QUE ERA NECESARIO MANTENER EL
DEPOSITO LOS DIAS QUE FUERA NECESARIO.

C) LA TASA DE CAMBIO.PARA LA COMPRA OFERTADA FUE DE Q. 5.80
POR US $ 1.00

DEPOSITO EN GARANTIA PARA PARTICIPAR

VENTA PUBLICA DE DIVISAS
DIVISAS DEPOSITO
REQUERIDAS QUETZALES
US $ 250,000.00 x 5.80 . 250,000.0 Q 1,450,000.0
ADJUDICADO 1er. DIA. 20% 50,000.0 Q 1,450,000.0
ADJUDICADO 2do. DIA. 20% 50,000.0 Q 1,450,000.0
ADJUDICADO 3er. DIA. 20% 50,000.0 Q 1,450,000.0
ADJUDICADO 4to. DIA 20% 50,000.0 Q 1,450;500.0
ADJUDICADO Sto. DIA. 20% 50,000.0 Q 1,450,000.0
RECURSOS INVERTIDOS 0.0 ] 8,700.000.0
PROMEDIO . DIARIO DE RECURSOS 1,450,000.0
TASA DE INTERES ESTIMADA RIS R - 25.00%
SOBRECOSTO POR 7 DIAS ** 6,952.1

** Se Incluyen 7 dias ya que para participar en la VPD era necesario
realizar el deposito 24 horas antes; y para participar 5 dias
se incluye un lunes, para lo cual ef deposito se realizaba desde
ol viernes, pasando sabado y domingo en el Banco de Guatemala sin
devengar rendimiento alguno.

L



ANEXO Il

LA ESPECULACION EN LA VENTA PUBLICA

SUPUESTOS

A) UNA EMPRESA NECESITA US $ 100,000.00 PARA REALIZAR
UN PAGO AL EXTERIOR. .

B) SE RECURRE A VENTA PUBLICA DONDE SE ESTA ADJUDICANDO
EL 10 % DE LO SOLICITADO.

C) SE DECIDE PARTICIPAR EN VENTA PUBLICA POR EL MAXIMO
US$ 250,000. PARA SALIR ADJUDICADO LO MAS PRONTO POSIBLE. -

EJEMPLIFICACION:
uss L%

- OFERTADO PARA CADA EMPRESA
POR EL BANCO DE GUATEMALA uss 250,000 100.0%
DEMANDADO POR LA EMPRESA : uUss 250,000 100.0% -
NECESIDAD DE LA EMPRESA uUss 100,000 40.0%
ADJUDICADO DIARIAMENTE USs -+ 25,000 . 10.0% .. ...
POR 4 DIAS _ uUss 100,000

COMO SE OBSERVA DEBIDO AL BAJO PORGENTAJE DE ADJUDICACION -
DE LA VPD SE REFLEJA UNA DEMANDA FICTICIA DEL 100% DE LA
OFERTA, LO QUE NO ES CIERTO YA QUE LA DEMANDA REAL ES SOLO

- DEL 40% DE LO OFERTADO DIARIAMENTE.




ANEXO m

REDUCCION EN EL COSTO DE LAS DIVISAS PARA LA COMPRA . .

TASA DE CAMBIO REAL PARA LA VENTA
(+) COMISION DE CAMBIO 1%

MARGEN DE GANANCIA ADICIONAL DE
LA INSTITUCION BANCARIA.

TASA DE CAMBIO PARA LA COMPRA

VARIACION

COMPRA DE DIVISAS ESTIMADA

EFECTO FAVORABLE EN QUETZALES

VENTA  MERCADO
PUBLICA LIBRE

5.8000 5.8000
0.0580 0.0000

- 0.0100 0.0075
5.8680 5.8075

Q 0.0605

$  250,000.0

Q 15,125.00

** MARGEN SUJETO A NEGOCIACION CON LA INSTITUCION BANCARIA - 7 7.
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CAS0 PRACTICO No. 1

TRATAMIENTO DEL DIFERENCIAL CAMBIARIO EN UN COMPANIA
EXPORTADORA DE BANANO.

o

SUPUESTOS CONTABLES.

a).

b).

c). ..

d).

e).

£).

' Se compran en el mes. .de Abril 1,020. toneladas

métricas de papel kraft para fabricar cajas de
carton .para el empaque del banano, a un precio CIF
de US $ 1,000.00 cada una al proveedor PAPER & BOXES
CORPORATION. con sede en New Orleans, Estados
Unidos. ) o,

Al cierre del mes de Abril, la tasa de Cambio fijada
por la administracién fue de Q 5.72 por US $ 1.00
y se provisiona la compra del papel.

En el mes de mayo, se recibe el papel y se ingresa
a la bodega.

_En el mes de mayo ho se realiza ningin pago al

proveedor y la tasa de cambio al cierre de este mes

fue de Q. 5.75 por US § 1.00.

El dia 15 de Junio de 1994 se paga al proveedor el
total de 1la factura de papel por medio de una
transferencia cablegrafica. Las divisas se
adquieren en un banco del sistema a la tasa vigente

.ese dia para la compra de Q 5.80 por US$ 1,00.

El tipo de cambio para el cierre del mes de junio
fue de 5.78 por US $§ 1.00




CASO PRACTICO No. 1
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RESOLUCION
Q'S QUETZALES US $ DOLARES
DEBE HABER . DEBE HABER
- * e - sife
------- ABRIL 30-———-~-—-
MATERIALES EN TRANSITO o
Papel 5,834,400.00 1,020,000.00
PROVEEDORES DEL EXTERIOR
Paper And Boxes 5,834,400.00 1,020,000.00
Provision de Factura por compra de 1,020
toneladas de papel a $ 1,000 c/una a latasa
dei mes de Q 5.72 por USS$ 1.00
- 5,834,400.00 5,834,400.00 1,020,000.00 1,020,000.00
------- MAYO 30---~ccuemv
MATERIAL DE EMPAQUE
Papal 5,834,400.00 1,020,000.00
MATERIAL EN TRANSITO “
Papelf 5,834,400.00 1,020,000.00
Traslado a Inventario de Dapel recibidoen
Bodega a latasa histérica de Q.5, 72por -
Us$1 00 5,834,400.00 5,834,400.00 1,020,000.00 1,020,000.00
——————— MAYO 30--~mmumum
DIFERENCIAL CAMBIARIO 30,600.00
- PROVEEDORES DEL RIOR
Paper and Boxes 30,600.00
. |Reexpresién de saldos de Proveedores a la tasg .
. Jde cambio vigente para ei mes de. mayo de B
Q5.75x US$ 1.00 ~
30,600.00 30,600.00
~-JUNIO 15--
_ |DIVISAS POR LIQUIDAR 5,895,600.00 1,020,000.00
1GASTOS BANCARIOS 125.00 21.55
DIFERENCIAL CAMBIARIO 20,400.00 0.00
CAJA Y BANCOS 5,916,125.00 1,020,021.55
Registro de fa compra de divisas para el pago .. .
de Factura de Papel 5,916,125.00 5,916,125.00 1,020,021.55 1,020,021.55
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CASO PRACTICO No. 1

RESOLUCION
Q'S QUETZALES - US'$ DOLARES
DEBE HABER DEBE HABER
------- JUNIO 30-----vou-
DIFERENCIAL CAMBIARIO 30,600.00
PROVEEDORES DEL EXTERIOR
Paper And Boxes 30,600.00
Reaxrpresién del saldo de provesdores al
inicio a la tasa de clerre de Junio de
Q 5.78 por US$1.00 30,600.00 30,600.00
——————— JUNIO 30-~-~-~~-
PROVEEDORES DEL EXTERIOR
Paper And Boxes 5,895,600.00 1,020,000.00
DIVISAS POR LIQUIDAR 5,895,600.00
Registro de la Transferencia de divisas reali-
zada al proveedor en el mes. R A
5,895,600.00 5,895,600.00 1,020,000.00
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CAS0 pm;cncq; No. 2

CONVERSION DE ESTADOB FINANCIEROS DE UNB EMPRESA EXPORTADORA

* DE BANANO.

En las paginas siguientes se presentard un balance

de saldos en gquetzales de una compafiia exportadora de
bananc: a una fecha determinada, con 1la finalidad de
realizar la conversién a délares para la cual se presenta
la siguiente informacién adicional.

a)

b)

c)

d)

En el rubro de Caja y Bancos se encuentran saldos en
US .dolares por US$ 5,000.00, los demds saldos son
cuentas bancarias en quetzales.

En el rubro de cuentas por cobrar al exterior, estan
las. cuentas por cobrar de banano correspondientes a
las exportac1ones de las tlltimas dos semanas asi:

Semana 3: American Bananas corp. $.1, 500. 000 00
Semana 4: American Bananas Corp. $.1.350,000.00

El resto de cuentas por Cobrar son locales a
productores asociados, empleados, contratistas, etc.

Los inventarios de materiales estdn wvaluados al
costo promedic y de acuerdo con el auxiliar se
conoce que el saldo al mes anterior. quedd expresado
a la tasa histérica de Q 5.678 con.,un saldo de Q
8.663,944.54 por US$S 1.00 y las compras del mes
fueron las siguientes:

Semana 1: Compra Local Q 785,678.98
Semana 2: Compra al exterior § 250,068.00
Semana 3: Compra al exterior $ 520,097.76
Semana 4: Compra Local Q: 875,.653.27

Los consumos reportados fueron los siguientes:

Semana 1 Q. 1.674,526.92
Semana 2 Q. 1.428,272.15
Semana 3 Q. 1.826,123.45
Semana 4 Q. 1.209,219.88

Los saldos de La propiedad planta y equipo se
encuentran expresados al mes anterior de 1la
siguiente forma:

Edificios Q 3.685 x US$ 1.00
Magquinaria y Equipo Q 4.596 x US$ 1.00
Tierras Q 2.50 x US$ 1.00
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Instalaciones Q 5.028 x US$ 1.00.
Mobiliario y Equipo Q 5.513 x US$ 1.00
- mew o rObras em/Proceso . innd Qe 4,986 x Us$® 1. 00

f) Los tipos de camblo utlllzados por la Compaﬁia son
e e o o-- loss. 51gu1ent33° iR :

USSs 1.00

2.
[ =

Al 1n1,1 5.7 X

.:.Semana--1. : 5073 1% 7US$ ©1.00
Semana 2: 2 Q0E5.74 X -US$S 1.00
Semana 3 Q 5.76 x US$ 1.00
~-Semana 4. Q :5.78 x US$S 1.00
-al cierre S0 Q 5.80: x ‘US$ 1.00
Tasa promedlo . Q65,7525 x US$  1.00

e -g) - La-.compaﬁia«Atiene.'como. Politica reexpresar sus
.. .. .. - .saldos. ;de. balance.. a ‘la. tasa' de  cierre y de
S .resultados .a la tasa promedio del mes.

.’h) - - Las ventas. semanales fueron de 225,000 cajas a un
; precio F.0.B. de US$ . '6.00 cada una.::

i) -Sus -Costos de operac16n fueron los 51gu1entes.

o e

Labor Q 10 354 500 00
. . ... Materiales . ..~ Q. 7.765,875.00 *
. Empaque - . Q. 4.918,387.50
o L Transporte L . Q. - 776,;587.50-
. Otros i . +Q. . "2b8,862.50
- 3Adm1nlstrac1on= < Q. 1. 812,037.50 © -~ »

o o e et e o e e e e o1 e e e e

Q.25.886,250.00

3) "" A continuacién se presenta el balance de saldos al
-31: de Enero de 1994307 4L
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BANANO DE CALIDAD, S.A.
BALANCE DE SALDOS AL 31 DE ENERO DE 1,994.
CIFRAS EXPRESADAS EN QUETZALES

QUETZALES TASA DE CAMBIO US$ DOLARES
DEBE | HABER TIPO | RATE DEBE HABER

CAJA Y BANCOS LOCALES 519,894.65 ' c.L | 5.8000 89,637.01
CAJA Y BANCOS DEL EXTERIOR 28,550.00 C.E | 5.8000 4,922 41
CUENTAS POR COBRAR EMPLEADOS 15,827.50 c.L | s5.8000 2,728.88
CUENTAS POR COBRAR PROD. ASOCIADOS | ' 786,854.90 CcL | 5.8000] 135,664.64
OTRAS CUENTAS POR COBRAR 126,220.78 C.L | 5.8000 21,762.20
BANANA QUALITY LIMITED POR COBRAR | 16,443,000.00 C.E | 5.8000 | 2,835,000.00
MATERIALES Y SUMINISTROS 8,618,267.81 H. | 57178 | 1,507,273.39
MATERIALES EN TRANSITO 7,271,805.05 H. | 5.6780 | 1,280,698.32
TIERRAS i o 3,000,000.00.f H. | 25000 1,200,000.00
EDIFICIOS : 12,254,172.78 H. 3.6850 | 3,325,420.02
DEP. ACUMULADA EDIFICIOS .- - 50 1:3,676,251.83 | - H. 3.6850 997,626.01
DEP. ACUMULADA MAQUINARIA 2,602957.72| H. | 45960 566,352.85
DEP. ACUMULADA INSTALAGIONES 1,604,240.82 | H. 5.0280 336,961.18
DEP. ACUMULADA MOB: Y EQUIPO croo b 343,41269 | K. 5.5130 62,291.44
MAQUINARIA Y EQUIPO 8,676,525.72 H. 4.5960 | 1,887,842.85
INSTALACIONES 9,628,272.18 H. | s5.0280 | 1,914,930.82
MOBILIARIO Y EQUIPO 1,526,278.62 H. 55130 | 276,850.83
OBRAS EN PROCESO 2,276,152.74 H. 49860 | 456,508.77
OTROS ACTIVOS - 1201,126.24 c.L | 5.8000 34,676.94
PROVEEDORES LOCALES 126,728.21| C.L | 58000 | 21,849.69
AGRICOLA BANANO, S.A. POR PAGAR 1,326,510.00 | CL | 5.8000 228,708.62
AGROPE_CUARIA ZIPACNA, S.A. PO_R PAGAR 1,014,390.00 C.L 5.8000 174,894.83
AGROINDUSTRIAL SOYA, S.A. 975,375.00 | CL | 5.8000 168,168.10
AGRICOLA BACHATA, S.A. 585,225.00 | CL | 5.8000 100,500.86
SUELDOS E IMPUESTOS POR PAGAR 268,716.25| C.L | 5.8000 46,330.39
PAPER 8 BOXES CORPORATION 7,246,643.10 | C.E | 5.8000 1,249,421.22
BANCO AGROINDUSTRIAL PRESTAMO 5,100,000.00 | C.L | 5.8000 879,310.34
BANCO AGROPECUARIO PRESTAMO 5,000,000.00 | C.L | 5.8000 862,068.97
BANCO DEL DESARROLLO PRESTAMO 7,000,000.00{ C.L | 5.8000 1,206,896.55
SECOND NATIONAL BANK OF HOUSTON 12,180,000.00 | C.L | 5.8000 2,100,000.00
NATIONAL BANK OF FRANCE 8,700,000.00 | C.L | 5.8000 1,500,000.00
CAYMAN FINANCE LIMITED 8,700,000.00 | C.L | 5.8000 1,500,000.00
PROVISION PARA INDEMNIZACIONES 862,518.32| c.L | 5.8000 148,710.06
CAPITAL AUTORIZADO 4,500,000.00{ C.L- | 5.8000 775,862.07
RESERVA LEGAL 250,00000 | CL | 5.8000 43,103.45
UTILIDADES POR DISTRIBUIR 250,000.00 | CL | 5.8000 43,103.45
VENTAS 27,180,562.50 | PR | 5.7525 5,400,000.00
COSTO DE MATERIALES 7,765,875.00 ST P.R | 57525 | 1,350,000.00
COSTO DE EMPAQUE 4,918,387.50 PR | 57525 855,000.00
PLANILLAS 3 10,354,500.00 PR | 5.7525| 1,800,000.00
GASTOS ADMINISTRATIVOS "1,812,037.50 PR | 57525 315,000.00
TRANSPORTE Y FLETES 776,567.50 P.R | 57525 | 135,000.00
OTROS GASTOS 258,862.50 PR | 57525 45,000.00
INTERESES SOBRE PRESTAMOS 1,017,501.53 PR | 57525 | 176,879.88
PERDIDAS Y GANANCIAS 276,810.97 P.R | 57525 48,120.12
DIFERENCIAL CAMBIARIO EN CONVERSION | 1,029,997.00 1,286,357.00

TOTAL 98,553,531.44 | 99,583,531.44 19,698,917.08 | 19,698,917.08

C..: TIPC DE CAMBIO CORRIENTE MONEDA LOCAL

H : TIPO DE CAMBIO HISTORICO

C.E: TiPO DE CAMBIO CORRIENTE MONEDA EXTRANJERA
P.R: TIPO DE CAMBIO PROMEDIO




70

TIPO DE CAMBIO CORRIENTE MONEDA LOCAL.

.Este tipo de cambio debe aplicarse a todas las

operaciones que se realizan en moneda local y que
afectan activos o pasivos circulantes. Al
ejecutarse la conversion se debe respetar la moneda
local, y no modificar las cifras en quetzales con
los movimientos en la tasa de cambio.

TIPO DE CAMBIO CORRYENTE MONED XTRANJERA.

Este tipo de cambio debe aplicarse a todas las
operaciones que se realizan en moneda extranjera y
que afectan activos o pasivos circulantes.

Al ejecutarse la conversion se debe respetar la
moneda extranjera, y modificar 1las cifras en
quetzales con los movimientos en la tasa de cambio.

TIPO DE CAMBIO HISTORICO.

Este tipo de cambio debe aplicarse a todas las
operaciones dgque se realizan en moneda local o
extranjera y que afectan activos o pasivos no
circulantes.

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO.

Este tipo de cambio debe aplicarse a todas las
operaciones dque se realizan en moneda 1local o
extranjera y que afectan los resultados.




3.+ CASO PRACTICO No. 3

CUANTIFICACION DE LOS ©EFECTOS ' FINANCIEROS < DE LAS
d TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA DENTRO DEL REGIMEN
CAMBIARIO EN UNA EMPRESA EXPORTADORA DE BANANO.

Supuestos Teoricos:
A) EFECTO DEL REGIMEN CAMBIARIO EN EL SALDO DE CAJA

A.1) La compafifa exportd 225,000 cajas de banano
equivalente a US $ 1.192,500.00 hace dos semanas y
necesita ingresar las divisas para realizar los
siguientes pagos:

- Pagos locales a proveedores Q. 600,000.00
- Pago de Planillas Q. 1.500,000.00
- Pago a Paper & Boxes Corp. $. 800,000.00

Asumiendo que las divisas se deben comprar y vender
en el régimen de venta publica de divisas y las
tasas de cambio son las siguientes: Compra Q 5.765
por US$ 1.00; Venta Q. 5.8252 por US$ 1.00.

A.2) Asumiendo que las divisas se deben realizar en el
+ regimen de mercado bancario las tasas vigentes son:
Tasa maxima para compra Q 5.765 por US$ 1.00; minima

Q. 5.745. negociables.

B) EFECTO FINANCIERO EN LA COMPRA DE DIVISAS.

B.1) Se supone para la compra de divisas en el régimen de
venta piblica, la tasa de cambio es de Q 5.8252

por US$1.00, y el promedio de adjudicacién es del
35%, por lo que se participa el tiempo necesario
para adquirir los US$ 800,000.00 que se necesitan.
B.2) En el régimen del Mercado Bancario se negocia la
compra de divisas en 0.75 de margen de ganancia para
el banco sobre la tasa de compra.
B.3) Se supone que las tasas negociadas fueron las
siguientes:
Para la compra US$ 800,000.00 a Q 5.76 por US$1.00
392,500.00 a Q 5.765 por US$1.00

Para la venta US$ 800,000.00 a Q 5.7675 por US$1.00




COMPARACION DE EFECTOS FINANCIEROS ENTRE EL REGIMEN
DE VENTA PUBLICA DE DIVISAS Y EL REGIMEN DEL MERCADO

(Ver Pag. No. 115)

BANCARIO.
(CIFRAS EN QUETZALES).
VARIACION
VENTA MERCADO (AHORRO)
PUBLICA BANCARIO DEFICIT
EN VENTA DE DIVISAS
SALDO EN :CAJA 114,602.50 156,762.50 (42,160.00)
(Ver Pag. No. 114) 4
EN COMPRA DE DIVISAS
COSTO DE ADQUISICION 90,972.12 6,000.00 (84,972.12)
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CASO PRACTICO No. 3

RESOLUCION

1) * COANTIFIGACION DE EFECTIVO RECIBIDG EN.VENTA DE DIVISAS
17 o (REGIMEN VENTA PUBLICA DE DIVISAS) - ... ... -

TASA TOTAL
MONEDA MONTO VPD QUETZALES

.. ENTRADASDE EFECTIVO - USS 1,192,500.00 57650  6,874,762.50

SALIDAS DE EFECTIVO. .

*»
PROVEEDORES Q's 0.00 0.00 (600,000.00)
PLANILLAS Q's . 0.00 - 0.00  (1,500,000.00)
PAGO AL EXTERIOR - uss - 800,000.00 5.8252  (4,660,160.00)
< ! ' . —_— — e

SALDO AL FINAL DE LA TRANSACCION 114,602.50

e

“a.2) 'REGIMEN MERCADO BANCAR! SR

MERCADO TOTAL
MONEDA MONTO  BANCARIO QUETZALES

TR}

T AT ENTRADAS DE EFECTIVO - US$© -* 800,000.00 _  5.7600  4,608,000.00

. R . uss 392,500.00 57650  2,262,762.50

’ SALIDAS DE EFECTIVO o

- PROVEEDORES Qs 000 000  (600,000.00)
PLANILLAS Q's 0.00  6.00  (1,500,000.00)
PAGO AL EXTERIOR Uss 800,000.00 .5.7675. . (4,614,000.00)

« - SALDO AL FINAL DE LA TRANSACCION ) 156,762.50
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b.1) CUANTIFICACION DEL COSTO DE ADQUISICION DE DOLARES EN EL -

REGIMEN DE VENTA PUBLICA DE DIVISAS, ASUMIENDO UN % DE
ADJUDICACION DEL 35% Y UN MAXIMO DE COMPRA DE USS$ 250,000.

MONTO MONTO MONTO
DIA  MAXIMOQ RATE DEPOSITO ADJUDICADO

1 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
2 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
3 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
4 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
5§ 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
6 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 0.00
7 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 0.00
8 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
9 250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
10 250,000.00 6.8252 1,456,300.00 87,500.00

-
—h

250,000.00 5.8252 1,456,300.00 87,500.00
36,000.00 5.8252 209,707.20 12,600.00

16,229,007.20 _ 800,100.00

jary
N

CUANTIFICACION DE EFECTOS FINANCIEROS:

CRITERIO 1: ASUMIENTO QUE LOS FONDOS SON EXTERNOS Y QUE -
EL COSTO DEL DINERO ES DEL 25%.

MONTO INVERTIDO EN EL

DEPOSITO EN GARANTIA: 1,456,300.00
TASA DE INTERES 25.00%
DIAS (11/365) " 0.0301
TOTAL - o Q. 1097212
' COMISION DE CAMBIO
' VARIACION ENTRE TASA DE
COMPRA Y VENTA _
(5.8252-5.7252) 0.1000
. DOLARES ADJUDICADOS 800,000.00 - .- - L
8 'SOBRECOSTO" - .- .. Q.  80,000.00
+ EFECTO TOTAL Q 097212 - ‘

Eo
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b.2) CUANTIFICACION DE EFECTOS FINANCIEROS EN LA ADQUISICION DE

DIVISAS EN EL REGIMEN BANCARIOQ.

TASA US$ DOLARES QUETZALES

VENTA 5.7650  800,000.00 4,612,000.00
COMPRA 57725  800,000.00 4,618,000.00
COSTO (6.000.00)
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CONCLUSIONES

El mecanlsmo' de Venta Publlca de Divisas
funcioné en el pais por espacio de dos afios y medio,
periodo en el cual se logrd . .maiitener en forma
sistemdtica, niveles aceptables de la devaluacién
del Quetzal con respecto al délar. Esta situacién
se evidencia al observar 1los porcentajes de
devaluacién registrados en los dltimos afios asi: el
5% para 1992 y 10% para 1993.

En términos generales, la venta pQblica de
divisas,. provocé al sector exportador efectos

. negativos considerables. - En el caso especiflco de

las compafiias exportadoras de-bWanano, el mecanismo
de la venta publlca de divigas provocd efectos
negatlvos en varios aspectos, principalmente en el
aspecto de liquidez al convertir a moneda local las
divisas ingresadas al paig por concepto de
exportaciones, asi como al readquirir divisas para
cubrir compromisos en el exterior, siendo este
Gltimo aspecto el de mayor impacto.

Adicionalmente, la obligacién del exportador de
ingresar las divisas al sistema bancario nacional,
a las tasa fijadas por el Banco de Guatemala, no le
permitidé administrar y obtener los mejores
beneficios Y rendimientos en estas
transacciones.

.. Las fuentes de financiamiento locales para las
compaﬁias‘ exportadoras .de banano, se tornaron
inaccesibles o poco atractlvas, ya que el mecanismo
de venta. publlca ‘mostré siempre tendencias hacia el

_alza de..la tasa de cambio, que aunado a la

apllcacion de politicas crediticias y monetarias
promovidas por la Junta Monetaria se fomentdé entre
otras las siguientes situaciones:

a) La frecuente conversién de quetzales a dblares

por lo atractivo de las tasas de cambio que

.- tuvo siempre tendencia al alza, provocd un

incremento en la demanda de divisas y por

_ consiguiente contribuia a que dicha tendencia
,alcista se mantuviera.

b) La- reducc16n ‘del .dinero c1rcu1ante por 1lo
mencionado en el punto anterlor, asi como la
aplicacion de las medidas crediticias y




monetarias aplicadas por el Banco de Guatemala,
tendientes a controlar la 1liquidez en el
- mercado, que basicamente fueron: aumentar el
porcentaje de encaje a los bancos y 1la
obligacién de estos de realizar inversiones,
asi como la participacién del Banco de
Guatemala en 1las operaciones de mercado
abierto. Estas medidas en conjunto provocaron
por consiguiente el alza en la tasa de interés
Yy encarecimiento del financiamiento local.

c) Derivado de lo mencionado en el inciso
anterior, las empresas empezaron a sustituir la
deuda en dquetzales a deuda en dbélares con el
objetivo de absorber costos financieros mis
bajos. Sin embargo, ésta actitud de las
empresas aumentd los problemas de liquidez para
el Banco de Guatemala.

En la vigencia del mecanismo de venta piblica
de divisas, las compafiias exportadoras afrontaron
serias limitaciones para cumplir con los compromisos
adquiridos en d6lares, ya que dicho régimen no llené
satisfactoriamente las necesidades en este sentido;
poniendo en riesgo el prestigio y credibilidad de
las empresas nacionales que realizaban transacciones
de compra y venta en moneda extranjera.

Con la liberacién del tipo de cambio se redujo
considerablemente  los efectos negativos en la
realizacién de transacciones de compra y venta de
ddlares para las compafiias exportadoras de banano,
permitiéndoles adicionalmente, administrar
adecuadamente y de acuerdo con sus necesidades las
divisas que generan por sus exportaciones.

Las compafilas exportadoras de banano realizan
diversidad de transacciones en US$ dbélares, lo que
provoca que las cuentas de sus estados financieros
representan operaciones originales realizadas en
moneda extranjera, y se deben reexpresar
adecuadamente en moneda local Y presentarse en forma
razonable de acuerdo con prxnc1p10s de contabilidad
generalmente aceptados.

.-
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RECOMENDACIONES

El régimen cambiario debe ser mas flexible, a

‘efecto de que el precio de las divisas se establezca

de acuerdo con los. movimientos de oferta y demanda
que se den en el mercado, al extremo de que las .
divisas se deben ‘considerar como una mercancia,
susceptlble de ser negociada libremente entre el
propietario y el demandante, sin dejar esta
operacién con exc1u51vidad al sistema financiero
nacional.

Sin embargo, se considera que ésta
flexibilizacién del régimen cambiario debe darse por-
medio de un proceso a mediano plazo; de tal manera
de introducir modificaciones en la medida que las
fuerzas del mercado y las condiciones del mismo sean
propicias para cambios de esta magnitud. En la
actualidad, el mercado cambiario es susceptible a la
especulacién, por lo que al llberarse totalmente,
provocaria problemas 1nf1acxonarlos para el pais.

Por tal situacién, el Banco de ‘Guatemala debe
mantener cierta. 1ngerenc1a en el .mercado, sin
embargo, dicha ingerencia debe ir dlsmlnuyendo a
medida que se den las condiciones para establecer un
mercado auténticamente libre.

El Banco de Guatemala debe participar en el
mercado de divisas bancario como un oferente o
demandante mas, y Gnicamente vigilar el
funcionamiento del mercado asi como promover y
crear las condiciones necesarias para que el mercado
de divisas se libere totalmente.

Los efectos negativos al realizar transacciones
de compra y venta de divisas para las compafiias
exportadoras de banano, y en si para el exportador
en general, se reducirian mds aGn si el mercado
funcionara con total libertad. En este sentido, el
generador de divisas las podria . negociar vy
administrar de 1la forma que 1lo considere méas
conveniente y de acuerdo con sus intereses y a la
consecucién de sus objetivos comerciales o
financieros.




Para evitar la presentacién de cifras en los
_estados financieros que no reflejen o no equivalgan
al monto orlglnal de las transacciones y cumplir con
“los . principios de contabilidad generalmente
aceptados, es recomendable gque las compaifiias
exportadoras de banano practiquen una conversién de
estados financieros en forma mensual y anual para
reconocer y registrar los diferenciales cambiarios
en forma oportuna y adecuada, asi como los saldos de
las cuentas que registren transacciones en moneda
extranjera representen su valor real o equivalente
en moneda local a la fecha de cierre de sus estados
financieros.

Para la adecuada toma de decisiones dentro de
las compafiias exportadoras de banano, las cifras en
quetzales presentadas en los estados financieros y
que representan transacciones en moneda extranjera,
deben reexpresarse a la tasa de cambio vigente en la
fecha de cierre, para gque todos los activos vy
pasivos corrientes reflejen el monto real necesario
. para cumplir un compromlso, o bien, exigir un
‘derecho.
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