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INTRODUCCION

Las incidencias de la politica de orden Cambiario y Menetario emi-
tidas por la Junta Monetaria, son fendmenos econdmicos que afectan la
situacidn financiera de los agentes econdmicos de nuestro pais, espe-

clalmente a las empresas industriales.

In nuestro pais, las fluctuaciones en el tipo de cambio de la mone—

dx, se cmpezaron a sentir al principio de la década de les afios ochenta.

Desde entonces se han promulgado leyes de tipo cambiario, las cua-
les muestran preocupacidn por parte de las autoridades encargadas en es-—

ta materia, por estabilizar la moneda,

En los ultimoes aflos, la liberacién de las tasas de interés se ori-
gina con motivo del surgimiento y desarrollo del mercado financiero en
Cuatemala, lo cual ha ocasicnado incidencias financieras en las empre—

sas,

En este sentida, y en un intento de analizar y conocer aspectos
cambiarios y monetarios, que inciden en la situacidn financiera de las
empresas industriales, asi como sugerir alternativas que contribuyan a
contrarrestar dichas incidencias, se pcr:-esmta este trabajo; el cual en
ol primer capitulo contiene las diferentes politicas monetarias, cambia—
rias y crediticias que dicta la Junta Monetaria y que sirven de base pa-
ra el desarrollo nacional. Dichas politicas son ejecutadas por el Banco

de Guatemala, que es el encargado de mantener las condiciones propicias

para un mejor desarrollo Econdmico y Social.




En el segundo copitulo, se da a conocer la Politica Cambiaria, coﬁ—
tiena los antecedentes historicos asi como definiciones gue giran alre-
dedor del téermino; tales como los tipos de cambio, la evolucidn de los

mercades camplarios y por Gltimo la liberacién del tipo de cambio.

En el capitulo tercerc, se trata lo cc.mc:emiente a la Politica Mo—.
netaria, su importancia tanto a nivel general, como especifico en el ca-
so de Guatemala, ©Se mencicnan los instrumentos que conforman la Politi--
ca Monetaria que se llevan a la practica, siendo éstos: Operaciones de
Mercado Abierto, La:, Tasas de Interés ¥ El Encaje Bancario. asimismo,

se expone la liberacion ds la tasa de interés,

Con respecto al ct.:artc_: capitulo se indican los efectos qus se pre-
sentan por la liberacidn c.‘.ellhipo de cambio y de las tasas de interés‘;.
S5e dan a conocer las incidencias financieras que se reflejan en las
diferentes dreas de una emgresa, asi como en 1o contable. . Por lo que se

representan casos practicos.

Por Gltimo se plantean sugerencias cue .sirven pﬁra. contrarrestar
las incidencias de los efectos que se dan a conocer en el capitulo ante-
rior. Estas medidas soa espécialmente de caracter Einancieft;, que sir-
ven para corregir dJe alguna manera, desajustes_ en las enpresas due se

ven afectadas por leos factores indicados.

En vista qgue las disposiciones cambiarias y monetarias en nuestro
pais tienen un caricter transitorio, no se analizan en Fforma detallada,

sino se muestran basicamente las incidencias generales,




)

CAPITULO I

BANCA CENTRAL

La Banca Central es un banco creado por el Estado para que se en-
cargue de las transacciones Ffinancieras que éste realice para coordi-
nar y controlar a los bancos comerciales, para regular las existencias
monetariasg del pais y las condiciones de crédite. La Banca Central de

Guatemala es el Banco de Guatemala,

Antecedentas Historicos:

Hasta el final de la prrimera guarra mndial se juzgaba que el cbie—
tivo primordial de los bancos centrales de los paises industrializados,
era el mantenimiento <& una convertibilidad sin restricciones entre la
moneds de un pais y el oro, a un tipo de cambio estable, Ademas, los
bancos c¢entrales debian prevenir‘ los panicos financiercs al actuar como
pregstamistas de dltima instancia proporcionando elasticidad a la oferta
de crédite bancario a fin de que lag necesidﬂes de crédito estacionales
u otras de caridcter temporal pudiesen ser atendidas. De esta forma los
bancos centrales mitigaban algunos de los efectos perturbadores que el
mecanismo del patron oro, traia aparejados. En tiempos da guerra cuando
la supervivencia de la na;iém_ estaba on juego, los bancos centrales de-
bian procurar que el esfuerzo bélico no fuera obstaculizado por una fal-

ta de fondos para el gobiemo.

A partir de esa época la Banca Central fue adquiriendo el lugar
preponderante que actualmente tiens, el cual se deobe fundamentalmente al
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‘ poder que le confieren las facultades legales con que ha sido investida

por parte del Estado, ya que este (iltimo le ha encargado cunplir funcio-

nas importantes.

La Banca Central en Guatemalat

El Bancdo de Guatemala surgié a la vida econdmica E.inanc:iera del
pais el 1o de julio de 1946, come consecuencia de la Reforma Monetaria
que se llevd a cabo en el afio 1945. Esta reforma significd la emisidén
por parte del Congreso de la Repiblica de la Ley Monetaria, la Ley da
Bancos ¥ la Ley Organica del Banco de Guatemala, la cual fue una acerta-

da y necesaria decisidén que vino a sentar las bases de un moderno siste-

ma de Banca Central en el pais.

El Banco de Guatemala es un banco de Estado con funciones de Banca
Central. Esta regido por su béy Organica, la Ley Monetaria y la Ley de
Bancos, las cuales estan contenidas en los Decyetos 203, 215 y 315 del

Congreso de la Repdblica, respectivamente.

Ejerce la representacidon legal del Estado en todos los tramites,
negociaciones y decisiones emanados de convenios manstarios y bancarios

internacionales suscritos y ratificades por la Republica.

El objetivo fundamental del Banco de Guatemala, es promover la
creacién y el mantenimiento de las condiciones menetarias, cambiarias
y crediticias mas favorables al desarrcllo de la economia nacional. Con—
comitantemente a este objetivo basico, desarrolla funciones como banque—
ro de estado, emisor unico, agente fiscal, consejarc de gobierno, admi-
nistrador de las reservas monetarias internacionales, garante de la es-

tabilidad de 1la mneda nacional y de la convertibilidad extermma de la



misma, ¥y es a su vez un Banco de Bancos,
Ios drganos superiores del Banco da Guatemala, son en su orden:

1.~ La Junta Monetaria
2.~ La Presidencia

3.~ La Gerencia

La Ley Organica del Banco de Guatemala contempla y estipu.la la fcr-
ma en que deben ser atendidas las principales funciones reconccidas a la

Hanca Central, per lo que a continuacidn se explican las mismas.

1.1 FUNCIONES DE ORDEN. INTERNO

1.1.1 BEndsién Monetarias

El Banco de Guatemala, em su caracter de unico emisor, es la enti-
dad cue puede emitir billetes v monedas, y recibir em depdsitos los en—

cajes bancarios,

La emisién monetaria del Banco de Guatemala esta constituida como

1o indica su Ley Orgdnica, en el articulo 61:

a) Por el conjunto da Billetes y Monedas en circulacién a cargo del ea-

tablecimiento; v,
Los depbsitos del Estado, do las entidades oficlales y de los ban-
cog, a carge de la institucién, que sean inmediatamente exigibles

madiante la presentacidn de cheques..

Los billetes y las monedas que Se encuentran en poder del Banco de
Guatamala no se incluyen en la emision monetaria, ni se consignan en el

activo y pasivo del establecimiento.




Las funciones y obligacionss de la Banca Central relacicnadas con

la emisién monetaria, se rigen por los siguientes preceptos pertinentes

de la Ley Monetaria, siendo las principales:

Cualcuier persona, distinta del Banco de Guatemala, que haga c:u:-
cular billetes, vales, pagarés u otros documentos que contengan promesa
dea pago en efectivo, al portador y a la vista o fichas u otros objetos,

~con el fin de que sirvan como moneda, es castigada sequn el case, con

las penas agignadas en el Codigo Penal.,

Les billetes tienen las denominacicnes, dimensiones, dibujos, leyen-
das y demds caracteristicas que determine la Junta Monetaria y deben de
llevar las firmas, en facsimil, del Presidente y del Gerente del Banco
de Guatamala y del Jefe de la Contraloria de Quentas, lLas dencminacio—

naes de los billetes no son nmoxe;de medio Qustzal,

Las menedas metdlicas poseen el peso, tipo,‘ ley, grabadosly dencim -~
naciones que fija el Congreso de la R@ublica Para tal fin, la Junta
Monetaria entrega al Ministerio de Economia, las recamendaciones que as~
tima convenientes, en vista de la posibilidad de adquisicion. de metales,
su precio en el mercado y las técnicas de acufiacidn. La impresidn de
billetes y la acufiacidn de monedas divisionarias se realizan, exclusiva-
mante, en las cantidades vy condiciones ordenadas por la Junta Monetaria
y solo en las iz;stituciorms, empresas o casag de moneda que para el

efecto contrata la misma Junta,

La impresién. da billetes y la acufiacidn de monedas, que se hagan
en forma o por cantidades no dispuestas ;;or la Junta Monetaria, hace in-

caurir a quienes las hubieren dispuesto o ejecutado, en las responsabi-




lidades y penas prescritas en el Cidigo Penal,

Los billetes y las monedas emitidos por la Banca Central, tienen

{»

curse legal ¥y poder liberatorio ilimitado en todo el territoric nacio—
nal. El Banco de Guatamala cambia a la vista y sin cargas de ninguna
naturaleza, les billetes y laa monedas nacionales, por cualgquiexr otra
denominacion. 51 por causas imgrevistas, el Bance no dispone temporal-
mente de billetes y monedas de la de n.omina;:ién que se le pida, curélirﬁ
con entregar piezas de los valores gue mas se aproximen a log que se le

soliciten,

La Banca Central, canjea por nusves billetes o monedas nacimalee;,
las piezas nacionalas, detericradas por el usc, que resulten inadecuadas

para la circulacién,

No tiene cbligacién de canjear, los billetea cuya identificacién
sea imposiblae, ni aquellos que hayan perdido mas de las dos quintas par-
tes de su superficie, tampoce estd obligada a canjear las menedas que no
sean identificables, nl las qus tengan sefiales de limaduras, recortes o
perforaciones. Tales billetes y monedas quedan desmonetizados y retira-
dos de la ciroculacidn, sin compensacidn alguna.

Tocos los gastos de impresidn, acuilacién y reposicidn de especies

monetarias son por cuenta del Banco de Guatemala.

El monto de las reducclones comprobadss en la emision de billetes y
monedas, por pérdida destruccidn o desmonetizacidn se aplican a las fi-

nalidades establecidas en la Ley Organica, .

Para cumplir con estas finalidades, el Departamenito de Emisidn del

Banco tiens el cuidado de llevar registros y controles necesarios, in-

- P hl . i




formando periddicamente a la Junta Monetaria para que ésta aprucbe lo

procedente.

Dentro de la Emisidn Monetaria que lleve a ¢abo la Banca Central,
también contempla en su -articulo 63 (lLey Crganica) que los bancos del
sistema estdn obligados a mantener constantemente an el Banco de Guate-
mala en forma de depdsito de Inmediata Exigibilidad, una resexrva propor-
cional a las obligaciones depositarias, por ejemplo; por el total de
ahorros recibidos, que tengan a sy carge, Esta mencionada reserva suma-
da a los fondos que los Bancos tienen en Caja, tanto en sus Oficinas
Centrales come en sus Sucursales y Agencias, constituye el “Encaje Ban-

]

carlo”.

Por lo anterior, se congidera dentro de la emisidn monetaria como
una de sus funciones para la Banca Central, ol de llevar a cabo el Enca-
je Bancario. Esta funcidn sera tratads con‘rmyor amplitud, en un capi-

tlo aparte, dentro del presente trabajo.

1,1.2 Establlizacién Monetaria Interma:

El Banco de Guatemala es el encargado de favorecer el miximo desa-
rrollo de las actividades productivas del pais y contrarrestar o mode—
rar las tendencias deflacionistas e inflacionistas que surjan en el mer-

. cado monetario y crediticio.

La Banca Central controla toda expansion o contraccidon anormal del
medio circulante, susceptible de provocar una inesstabilidad en los pre—~
cios intermos y en la actividad econdmica general del pais; su Ley Orga-

nica en el articulo 96 indica como se integra el medio circulante:

a) Los billetes y monadas nacionales en poder del publico; v

1




b] Los depdsitos monetarios oficiales y particulares existentes en to—
dos log bances, excluyendo los depbsitos interbancarios,

- Quando el medio circulante aumenta o disminuye en mas de un  15% en
el transcurse de un afio, la Junta Monetaria, eleva al Ejecutivo un jn-

forme detallado en el que expons lo siguiente:

1.- Los factores externos o intemos que provecan dicha expansion o

contraccion;

2.~ Las cmsemmciaé en el campo monetario, cambiario y crediticio so-
bre el nivel de la ocupacidén, la produccién nacional, los precios y
la actividad econdmica en general;

3.- Los sintomas everituales de la inflacidn o deflacién, depben revelar—

"se, en los distintos sectores de la econamda; y

4.~ Ademis lag disposiciones adoptadas para contrarrestar tales pertur-—
baciones y las medidas de orden legal, econdmica, fiscal o adminis-

trativo que se consideren convenientas,

El Banco de Guatemzla para la realizacién de sus funciones de Esta-
bilizacién Monetaria Interma, cuenta especialmente con los siguientes

instrumentos)

a) Fijaciéon de sus tasas de redescuento e interés y la facultad de

aceptar o rechazar solicltudes de crédito que  se le presenten;
b) Influencia que ejerce sobre al siatema bancario mediante:

I. La fijacidn de los encajes minimos de los Bancos.

PROPIEDAD OF LA UNIVERSIDAD DE SAN CANLGS DE GUATEMALA
Biblioteca Central




II. [La regulacién de las proporciones minimas de capital y . reservas
gque los bancos deben mantener en relacidon con Sus operaciones ac- -
tivas, de acuerde con la Ley de Bancos.

IIl. Fijacidn de las tasas maximas para operacicnes Pasivas y Activas
de :Los banoos.

IV. Control de emisionss de titulos bancarios y las restricciones para

concesidn de créditos por los Bancos del sistema,

c) Con la direccidn de la politica general de las institucicnes banca—

rias;

d) Con la intervencion en el mercado abierto de valores, mediante la
corpra, venta o rescate de  “Bonos de Estabilizacion”, a cargo del

establecimiento y negociacidn de titulos de-otras entidades;

@) La aceptacién y el reembolso dé los depbsitos a plaze que even-

tualmante recibe;

£) £l manejo del Fondo de Regulacién de Valores y de los depdmitos o-

ficiales;

g} la intervencién que le correspnde a la Banca Central, en relacidn
ron las operaciones de Crédito del Estado y de Entidades Piblicas,

sus funcionss como consejero y agente fiscal del gobierno; v,

h) Las Sanas facultades que le confiexe su Ley Organica, la Ley Mong-

taria y otras disposiciones pertinentes.

Sequn la Ley Organica del Banco <e Guatamala, ensuart:.mlo 99,
indica que la .Junta Monetaria, e3 la unica que puede fijar las tasas
wéximasguepuedmcobrarlnsbancos,amsdeudomsmramlquierom-

i R
. 't
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racidn crediticia activa que realicen, ejemplo: Préstamos; y cuando &sta
lo estima conveniente puede abstenerse de fijar las tases miximas para
las operaciones de crédito Activas y dejar a los bangos en libertad de
contratarlas; sin embargo, la Junta Monetaria puede, en este caso, fi-
jar la diferencia maxima que pueda existir entre las tasas de redescuen—
to o interés de la Banca Central, y las tasas que puedan cobrar los Ban—
c¢o8 a sus clientes en razdn de tales operaciones, a fin de que los res—
pectivos documentos no plerdan su condicidn de ser aceptables para re—

descuentos ¢ adelantos en el propio Banco de Guatemala,

En los casos en que los bancos concedan préstamos o efectien otras
operaciones de crédito Activas, cobrando tipos de interés supericrea é
las tasas maximas fijadaa por la Jumta Monetaria, de acusrdo c¢on lo.in-
dicado anteriormente, quedan sujetos a las sanciones por leyes do repre—

3idn de la usura,

Asimismo, 1a Junta Monetaria, fija las tasas maximas que los bancos
deban reconocer © pagar a sus clientes por la recepcidn de las diversas
clases de depdsitos, emisién de cbligaciones y por cualquier otra opera-
cldn crediticia pasiva que se realice.

La Junta Monetaria si lo estima conveniente pusde abstenerse de
fijar Tasas Miximas aplicables a operaciones crediticias pasivas y dejar

a los Bancos en libertad de contratarlas.

En caso de que cualquier banco reconczca o pague intereses supe~
riores a las tasas miximas fijadas por la Junta Monetaria el Bango de
Guatemala, lo pendra en conocimiento del Ministerio de E:ocnbmia, a afec-

to de que impmga al Banco infractor una multa hasta cinco veces mas, la
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cantidad de intereses reconocida o pagada en exceso.

Los bancos pueden pactar en forma contractual, tasas variables de
interés Activas y Pasivas dentro de los limites legales, en ningun caso
las variaciones en las tasas de interés constituyen novacion da las o-

bligaciones respectivas.

Ia Junta Monetaria, cuando lo estima indispensable puede prevenir
emisiones excesivas de valores y sameter a autorizacidn de la Banca Cen-
tral, la emision de titulcs u otras cbligaciones por los bancos del sis-
tema, tomando en consideracidn la situacidon econdmica y monetaria del
pais y la capacidad de absorcidn del mercado; asimismo puede restringir
la concesidn de créditos hancarios destinades a fines especulatives tal
como la elevacidn en los Tipos de Cambio con relacidn a otras monedas

extranjeras.

Con la intervencidn de la: Banca 'Central en el marcado abierto la
cual se ejerce mediante cperacicnes de compra y venta de titulos defini-
dos camo elegibles, pusden estar a cargo del Banco de Guatemala, como de
ot:ras' entidades; tales oparaciones se efectian con @l objeto de estabi-
lizar el mercado monetario, retirando temporalmente de la circulacian
fandos excedentes que puedan ¢jercer presiones inflacionistas, y repo-
niendo fordos en la circulacidn para combatir gresiones deflacionistas.

Para fines de estabilizacién monetaria, la emisidén de titulos de
créditoacargc;delaﬂancaCentral.quesmlimtenegociablesyse
denominan "Bonos de Estabilizacidn”, la Junta Monetaria es la encargada
de acordar los siguientes requisitos para autorizar la emizién do log

mencionados Bonos asi: ( articulo 105 Ley Organica Banco de Guatemala)




a) lLas tasas de interés que tales titulos devengan;

'b} Las fechas de vencimiento;

c) Las condiciones en que seran pagados y la forma en <ue la institu-
cidn pueda efectuar amortizaciones extracordinarias;

d) La moneda en que se cambiaran y pagaran, pudiendo asumir la obliga-
cidn en Divisas Extranjeras, cuando las circunstancias asi lo acon-

seien,

La Banca Central puede readquirir los Bones da Estabilizacidn va
sea conmgrandolos en ol mercado a un precio que no sea inferiocr a su va-
lor nominal, oallaparymdianbe sorteos, cuando la misma Sanca se re—
serve el derecho de efectuar alm:ti.zacimes extraordinarias; los Bonos
de Estabilizacidn que se han adquiride, amortizado o pagado por el Banco
de Guatemala, en la forma ordinaria o extraordinaria, son inmediatamen-
te retirades, y no se consideran camo Activos de la Institucién; los in-~
tereses devengxies ¥ los Bonos que no hayan sido cobrados dentro de
los diez afios siguientes a la fecha de vencimiento, prescriben en favar

de la Banca Central.

De acuerdo a las condiciones mmetarias, cambiarias y crediticias,
el Banco de Guatemala puede adkglirir directamente de los emiscres, los

titulos y valores, que se sefialan a continuacién:

a) "ritulos o valores legalmmte emitidos o garantizados por el Estado

o por las entidades b\iblicas;

b) Titulos o valores nacionales de primera clase, definidos como elegi~
bles por voto da por lo menos, seis miembros de la Junta Monetaria;

les titulos o valores emitidos o garantizados por el Estado o© por
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cae

entidades publicas, deben ser de amortizacidn gradual y acumulativa,

‘no mayor da 15 afios el periodo de vigencia, estos titulos o valores
deben de emitirse de acuerdo a la ley Yy un plan financierc adecuado
a las posibilidades de atendar el servicio ds la deuda. La Banca
Central, Gebe utilizar estas compras ( de titules ) de manera espe-

cial, para carbatir efectos de caracter deflacionario,

En el caso de tendencias a la inflacidn, la Junta Monetaria pusde
autorizar la recepcién de depositos a plazo en la Banca Central; asimis-
mo las operaciones de retiro de los depdsitos pueden hacerse por medio
de los bancos que Se contraten y habiliten para ests efecto; pero los
fondos depositados serdn mantenidos y se acreditan en el Banco de Guate—
mala, el cual es responsable de su reembolso, En periocdos de afluencia
excesiva de divisas, con caracter iﬁflacionario, ¥ cuando no sea posible
a la Banca Cent:‘al, reducir - el medio circulante a niveles normales me-—
diante el uso de sus mmws ordinarios da politica monetaria, la
Junta Monstaria pusde solicitar al Ejecutivo gue .p.rnpmg‘a al Congreso de
1a Republica la adopcion de medidas legales tendientes, ya soa a esteri-
lizar parcialmenta los fondos que pmov'engan del ingreso de divisas, o
procurar su inversién en operaciones no inflacicnerias, u obtener su
absgorcion nadiante disposiciones fiscales orientadas hacia el bienestar

social.

1,1.3 Crédico:

las operaciones qua la Banca Central de Guatemala puede efectuar
con las Instituclones Bancarias del pais, se contawplan en el articulo

85 de su Ley COrganica, la cual indica las sigquientes cperaciones de .
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crédito:

a) ‘Radescontar, descontar, comprar y vender letras de cambio, aceptacio--

nes, pagarés y otros documentos de credito, con vencimiento gue no

excedan de tres afios, computados a la fecha de su adquisiciéon por el

Banco, siempre que resulten de operacionss relacionadas:

1L,

III.

Con la produccion o elaboracidn de productos agricolas, ganaderos
e industriales; '

Con la importacidn, exportacidn, comza o venta do productos y
mercaderias de facil colocacién o con su transporte dentro del te~
rritorio nacional; y,

Con el a‘lnacenam:l.mto e productos agricolas, ganaderos e indus-

triales, o de mercaderias de importacidn o exportacién cuya con-

servacién sea facll y esté debidamente ateridida, siemgre que gean
depositadog bajo asegquro en a].naoems'gmerales da deposito auto-

rizados o en lugares aprobades.

b)'Acordar adelantos per plazos fijos que no puedan exceder de tres afios

con garantia de los sigulentas valores:

II.

IIX.

Oroamnedadocenbanas,_mya;rmtaalﬂancodematmlamsaa
exigida por la Junta Monetaria, de acuerdo a la ley;

Los docurentos de crédito aspecificados en el incise a) anterior-
mente indicado; v,

Los saldos deudores de créditos en cuenta corriente que se rela-

cionen con las operaciones indicadas en el inciso a), y cuyo manto

" efectivo liquido sea certificado por el Gerente y por el Jefe de

contabilidad de a institucidn que solicite;



c)

qd)
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Acordar adelantos, en pericdos de emepgencia que amenacen directamen—
te la estabilidad monetaria o bancaria, con garantia de cualescquiera
otros activos que la Junta Monataria incluya temporalments entre las

garantias aceptables.

Redescontar, descontar, comprar y vender letras Jde cambio, aceptacio-
nes, pagarés y otros docurentos de crédite, con vencimiento no maycr
de un afio conputado desde la fecha de su adguisicidén por el Banco,

como resultantae de operaciones relacionadas con el otorgamiento de

_ cxréditos. al Estado ¥ a las entidades piblicas, y acuerdos de adelan-

a)

tos por plazos fijos que no excedan de un afic con garantia de tales
documentos, siempre que se traten de operaciones legalmente autoriza-
dag y gar;am:izadas por el Estado,

La Junta Monetaria, fija anualmente los montos maximos de inversiones
que la Banca Central puada efectuar mediante la adguisicién o admi-
sidn en garantia de’los dtl:cumtos; tomando en cuenta las condiciones
monetarias, el equilibric financiero y presupuestal, y demas factores
pertinentes,

Esta fijacién, debidamente razonada, se publica en el Diario Ofi-
c¢lal. l

Conceder créditos Yy adeléntos, por un plaze no i'nayor de un afic, para
financiar las operaciones de las instituciones que de acuerdo con las
leyes se encarguen de los precics de frutes y productos.

Estos préstamos son garantizados con la responsabilidad limitada del
Estado ¥ con los productos adquiridos, 103 cuales son depositados ba-
30 asegurc en Almacenes Generales de Depdsito Aytorizados; las canti-

dades adeudadas a la Banca Central son reembolsadas a nadj,daque ‘se_
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efectuan las ventas de los productos adcuiridos; vy,

£) Conceder créditos en moneda nacional, sujetos a reglamentacién espe-
cifica, con los recursos oue obtenga la Banca Central, en el exte-

rior,

[a concesion de tales créditos se apruesba con el voto favorable, de
por lo menos, cinco de loa miembros de la Junta Monetaria, los cuales
deben destinarse al otorgamiento de préstamos de caracter preductivo, de
acuerdo a la politica monetaria, cambiaria y corediticia establecida y
cuya obligacidn sea plenamente garantizada por el banco prestatario. Los
plazos otorgados a los bancos deben de guardar ;v:'elaciéq con log da las
oparaciones contratadas entre el Banco de Guatemala y 1os respectives

bances extranjeros,

Los créditos que se solicitan a la Banca Central, son considarados
Y acordados por el Comité de Créditos., Este Comité esta integrado por
tres mianbros camo lo indica el articulo 90 de la Ley Organica del Banco
de Guatemala, que son el Gerente, y otros dos funcionaries, designados

por la Junta Monetaria.

Ia Junta Monetar_ia- determina los limites y condiciones dentro de
los cuales el comite decide la concesién o el rechazo de créditos, de
acuerdo con los preceptos legales y con las instrucciones generales de .
la propia Junta, -

El mismo comitd es el encargado de examinar las solicitudes de cré—
dite que se presenten y acordar las resoluciones con el voto de, por lo

menos, dos de sus miembros,
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Las resolucimes en las que se acusrde la concesidon de créditos
solicitados, requieren el voto del Gerente, pero las que se rechazan,

pueden ger adoptadas con el voto de los otros dos miembros.

Los créditos concedidos por el comité, son formalizados sin otro
tramite, y lds densgadas son elevadas a consideracidn de la Junta Mone-
taria, siampre gque asi dispenga el Gerente o lo solicite la institucidn

interesada en la c¢btenciin del crédito.

La Junta Mcoetaria o3 la encargada de considerar y acordar las 50—
licitudes de cré&dito, dnicaments en los casos que se seflalan a continua-

cidn:

a) In las solicitudes relacionadas con operaciones crediticias del Es-

tado y Entidades Publicas; - .. .
b) Cuando se trata de otras operacicnes que por la cuantia o naturale-

za, no correspanda resolver al Comité de Crédito; y,
c) Cuando el comité haya negado la concesidn del crédito,

Los documentos descontados, redescontados, o admitidos en garantia
por la Banca Central, son retirados por la institucién que los presentd
mediants el pago de los créditos respectives en la fecha de su venci-
miento, sin perjuicio do gue pusden ser retirados antes de *al venci-

miento, previo pago deé las obligaciones que amparen,

1.2 Funciones de Orden Externo

Dantmdelasfuncimesdeordmextamo.quauavaacabolaaanca'

Central, ¥y qQue basicamente es 1a principal para aplicar las politicas




monetaria, cambiaria y crediticia, en Guatemala, estdn:

1.2.1 Estabilidad Monetaria Exbterna:

El Banco da GQuatemala es el encargade de mantener la estabilidad
externa de la moneda nacional (el Quetzal), y asequrar su convertibili-
dad, de acuerdo con el régimen establecido en la Ley Monetaria, Para
llevar a cabo este fin la Banca Central puede adquirir, mentener y uti-
lizar oro fisico y otros actives que tengan la calidad de reservas mone-
tarias internacionales. El manto de estes activos constituye el Fondo
de Estabilizacidn Monetaria., El Banco de Guatemala debe asequrar y dis-
poner de esta fando en todo mumento, de activos liquides que se necesi-
ten para saldar cualquier déficit pmvisit:ieen la balanza de pagos, &

fin de mentener la convertibilidad y estabilidad externa de la moneda,

Ia Banca Central puede efectuar, oon instituciones bancarias inter-
nacionales, las operacionss que le‘ correspandan, de aémrdo con los con-
venieos mscrit:oé y ratificados por la Repiblica, y con las disposiclones
legales que se dicten sobre la materia; puede obtener y conceder crédi-
tos y efectuar otras operacioqes qus correspondan a la naturaleza de un
banco central, con otros bancos centrales y con instituciones extranje—
ras de primer orden, asimdamo, puede otorgar su garantia o aval a obli-
gaciones del Estado, en monada extranjera con autorizacidn ‘pravia de

la Junta Monetaria,

El Sanco de Guatemala, actia en operaciones propias de un banco
central, como agenta o corresponsal de otros bancos centrales de insti-
tuciones bancarias internacionales y da otras institucliones financieras

extranjeras de primer orden, y nombrar a tales entidades cano ' sus agen-



tes o corresponsales en el exterior; el Banco suscribe acuerdos de
oooéemcién, con los otros bancos centrales de América Latina y, con el
voto favorable de por lo menos cinco miembros de la Junta Monetaria,
acuerdos de integracidn monetaria con los bancos centrales de Centroame-:

rica.

La Hanca Central utiliza las reservas del Faxdo de Estabilizacion
Monetaria con el cbjetivo de defender la estabilidad ds la moneda frente

a desequilibrios temporales en la balanza de pagos,

En los casos de desequilibrios fundamentales y durables en la ba-
lanza da pagos, relacionada con desniveles en los precios y costos de
produccidn interncs y externos, la Junta Monetaria debe adoptar las me-
didas que convengan para: corregir los d;sequilibrios . ¥ restablecer una
posicién campetidora normal de IOS'M dal pais en el mercado

nacional o internacional.




| CAPITULO IL

LA POLITICA CAMBIARIA EN GUATEMALA

2.1, Antecedentes:

A grincipios del sigle XX, la moneda nacional de Guatemala
era @l peso., Fue hasta el 2 de mayo de 1325, que la Asamblea Legis-
lativa aprobé como monedda nacicnal a "El Quetzal®, por medio del Decreto
No.1379. A nivel interno se establecié la conversién de 60 pesos por.un
Quetzal. Con respecto al‘ Délar Norteamericano fue de Q.1.00 x UsS$1.00,

cuya paridad oro era de 1,.504665 gramos de oro puroe.

En el afio 1,929 se cred el Banco Central de Guatemala, afic de la
gran depresién del sistema econdmico capitalista mndial; depresidn
que tuve efectos negativos en la econcmia nacicnal por la reduccidén del

. comercio exterior y la escasez de divisas que se dioc en nuestro pais,

Corp consecuencia de la Revolucién de octubre de 1,934, se esta-
blece en Guatemala, una Reforma Monetaria, con el fin de organizar
un sistema mnetaric y bancaric basado en principics mxdernos y adap—
tados a las necesidades propias del pais con el fin de procurar el ma-
ximo grado de estabilidad monetaria tanto interna como exterma, del
quetzal. La Reforma Monetaria se plasmd en la legislacidn por medio de
1a Ley Monetaria, la Ley Organica del Banco de Guatemala, ¥ la Ley de
Bancos, Decretos numerns 203, 215 y 315 del Congreso de la Republica,
respectivanente.

En 1,945 se realizd la creacién del Banco de Guatemala a quien

se le asignd la responsabilidad y la direccidn general do la politica



Monetaria, Cambiaria y Crediticia del pais,

En el afio 1,962 se dio la implantacién temporal del régimen de
Erergencia en las transferencias intermacionales, contamplado en la Ley
Monetaria, mediante el cual se establecié control de cambios a la con-

vertibilidad de la moneda,

- Por serun tema gque se relaciona con las diferentes politicas
cambiarias que han surgido en Guatemala; por los resultados en las
diferentes transacriones que se tiene especialmente con Estados Unides
de América, vy por censiderarse la moneda de este pals, camo una de las
mas duras, es necesario hacer un resumen histérico de la crisis del Dé~
lar que indudablemente vino afectar de manera significativa el valor del

Quetzal.

+

Para los Estados Unidos de América; el hecho de que muchos paises
mantuvieran el valor de cambio de sus monedas a través de la mm—
cidn en el mercado de Dolares, significd gue el tipo de cambio da esa
mneda estuviera en efecto, detarminado por las decisiones sohre los ti—
pos de cambio de los otros paises. En la practica, no fue facil para
los Estados Unidos corregir desecf:ilibrios en sus cuentas externas a
través de acciones sobre el tipo de cambio; los efectos de cualquier
carbio en la paridad iniciado por los Estados Unidos habrian sido
neutralizados par las acclones de los otros paises, Si estos hubieran
considerado un tipo de cavbio diferente, mas apropiade o mas ventajoso,

para su situacidn econdmica interna y externa.

El resujtado de esta gituacién para  los Estados Unidos fue la
constant:e pérdida de los mercados de exportacién, asi como la crgciente



it
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penetracidn de productos extranjercs en su mercado internc y la transfe-
rencia de las facilidades productivas de los Estados Unidos a otros lu-
gares mas cmpetitivos. En términos financieros, el costo de la ausen-
cia da ajuste, se reflejd en la acumulacion de grandes gia.adas de cor-
to plazo, en el exterior. EL costo real se dejd sentir en términos de

arpleo y produccidn.

El ajuste en la posicion de pagos de los paises, asi come una re—
forma fundamental del sistema, se hizo imprescindible, en vista de que
ne existia otra posibilidad para lograr el ajuste, los Estxdos. Unidos
actuaron unilateralmente, suspendiendo en agosto de 1,971 la converti-
bilidad a oro de las tenencias oficiales extranjeras de Dolares e impu-
sieron un recargo temperal a las importaciones. Estas acciones conduje~
ron a una aceptacidn de negociaciones por parte de log otros paises in-
dustrializados para lograr un realineamiento multilateral en las rela-

ciones de tipos de cambio.

Dos realineamientos de este tipo fueron finalmente logrades en
diciembre de 1,971 y en felwero da 1,972, Perc estos camnbios pc.;r si
mismos, no lograron las reformas necesarias en la estructura del sis-
tema, ¥ no rroveyeron la base para restaurar el ;ia‘tena de paridades.
"tn marzo de 1,973, en respuesta a fuertes presiones del mercado, hubo
un amplic movimiento hacia tipos de camblo "flotantes”. Desde esa

fecha se ha permitido a log tipos de cambio responder a las fuerzas del

mercade can mucha mayor flexibilidad que en el pasado™. 1/

1/Lic.Femando SAnchez, Alvaro, Regimenes Cambiarios Alternativos La
Opcidn para Guatemala, Guatamala 1,982, Paginas Nos. 6 ¥ 8.




Coamo resultado de la crisis de)l patrdn Cambio-Oro, que finalizé en
el afio 1,971, que ya se expuso; al abandonar los Estados Unidos la con-
vertibilidad Qro-Délar y adoptar una devaluacion en su moneda, el Quet-

zal, al mantener su paridad con el Délar también sufriéd dicho reajuste,

La modificacion do la paridad-oro de la mneda nacional en los mis-
mos porcentajes que el Dolar estadaunidense, no significd de manera al-
guna la devaluacidon del Quetzal fremte al Délar. Ello significaba qua a
pesar gue el valor de la monada se redujo en relacidn con el patrén oro,
la pelacién par con el Ddlar se mantuvo, pues las dos monedas tenian el

misno equivalenta en oro.

En 1976, al introducirse la segunda enmienda al Convenic Constitu-~
tivo del Fondo Monetario Internacional, em la cual se desvincula formml-
~ mente a las monedas de -los paises mialhms'del _sistamda paridad aro,

se dejé la libertad de eleccidn del tipo de cambio de su preferencia.

Guatemala opt:é por el sistema de "Flotaciin”, por lo tanto, el pais
continud vinculado con el Ddlar y adoptd un tipo de cambio fijo, debido
a la influencia que les Estacdos Unidos tiens en sus relaciones inteama-

- cionales de camercio,

A finales da la década de log affos 70, Guatemala comienza a semtir

los efectos nagativos do la crisis econdmica de los paises capitalistas.

La Revolucién Cientifico-Téanica que permitié el reacomodo de las
estructuras prodiuctivas de los paises industrializados, traje como con-
secusncia la contraccién del mercado mundial, para las materias primas
agricolas y la privatizacidn del crédito intmtaci;nil para el desarro-

1llo, factores que entre otrog causaron serios desaquilibrios en el sec-
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tor axtemo de los paises que como Guatemala, tienen un modelo de desa—

rrolle basado en la agroexportacion.

Las consecuencias mds relevantes en la crisis de la economia quate-
malteca son las siguientes: la brusca caida de la produccidn nacional
{con una tasa de crecimiento de 7.4% en 1,976 ¥ 7.8% en 1977, llega a
1,982 con una tasa negativa del 3,.5%); la disminucién en el nivel de vi-
da de la poblacidon (la tasa Qe desemplec en 1,981 era de 32.5% ¥y en
1,995 de 45.5% y la de subampleo varié de 29.9% a 31.8% en el mismo pe-
riodo); el increments en el nivel de precios (se redujé el ingres:: real
de la poblacién y disminuyd la demands interna); el incremento del gasto
piblico y el déficit fiscal (en el afio 1,981 llegb a Q.600.0 millonas
1o cual fue cubjerto con la emisién de moneda); el endeudamiento exter-
no (en 1,986 llegd a Us$ 2,600.0 millones); el déficit en la Balanza de
Pagos, las practicas de schrefacturacidn en las importacicnes y subfac-
turacién en las exportaciones, y la fuga de capitales (en 1,979 se vid
gravada por un factor extra-econdmico que fue “la Revolucidén Sandinista”
que dio lugar a la fuga de capitales, y luego por la gueira en el vecino
pais de El Salvador), trajo 1la disminucidn de las reservas mcnetarias
internacionales (de 1979 a 1980 disminuyeron an Q.249,588,0 millones),
dando lugar a una variacidn .alcista del tipo de cambio del Quetzal
frente al Dolar (en 1,985 el tipo de cawbio alcanzé un nivel de Q.4.00 X
Us$1.00) por primera vez en Guatemala.

La crisis econdmica, el desordm Monstario-financiero y la Scbreva-
luscidn del tipo de cambio del Quetzal (tracucido en una escasez de di-
visas) motivaron al. Gobietno de la li@ﬁblica a tomar medidas de politica

econdmica dirigidas al campo manetario y financiero.
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Ante la escasez de divisas empezé a funcionar en el mercade banca-
rio un mercado ilegal dedicado a satisfacer la demanda insatisfecha de
divisas { el Mercado Extrabancario o comimente. llamado Mercado Negro}

al cual se convirtidé en la fuente principal de divisas para el pais.

En el afio de 1,982 fue puesto en vigencia el régimen de Bmergencia
con la finalidad da restringir la venta de divisas para las operacionss
corrientes da la Balanza de Pagos, para lo cual se estableciercn tres
rercados camblaries: EL da Esencialidades, El de Licitaciones y El Li-
bre.

Para contrarrestar la escasez de divisas y bajar la tasa de cam-
bio quae el mercado extrabancario alcanzara en 1985, se insistic en va-
lidar el Mercado Paralelo, ya que el Mercado de Esencialidades no pud
abastecer las divises necesarias para las empresas que importaban sus
bienes productivos, tales como: materias primas, repusstos, accesorios y
meguinaria y equipo, En ese mismo afic se autorizaron las Casas dz Cam-
bic ( Decreto Ley 10-85 y Acuerdo Gubernativo 118-85 ) para ayudar al

mejor funcionamiento del Mercado de Divisas Libre.

burante el funclonamiento de las Casas de Cambio se dio una politi-
ca alcista basada en la especulacidn del Ddlar ccn relacion ‘al Quetzal,
fendmeno gue tuvo impacto direcbo- en el nivel de precios intemos. Ante
tal situacién el gebiemmo decidiéd cancelar su funcicnamiento (derogandd
el Decreto Ley 89-85) y dejar exclusivamente a la Banca Central y a

los Bancos del sistema, el control del mercado de Divisas Libre,

La debilidad de este sistema consistld en qus los primeros dos mer-
cacdos ( el de Esencialidades y el de Licitaciones-) debian operar oon

las divisas provenientes de las exportaciones, los préstamos ¥ las dona-




ciones, lo cual no fructificéd ante el deteriorc que experimentaba el

sector externo y la desconfianza que prevalecia en los Organismos Inter-
nacionales, por la mala imagen que en ese tiempo tenia Guatemala. Lo
anterior contribuyd que un tercio da las importaciones que se realizaran
por medio del mercado paralelo motivd que el Banco de Guatemala &b~
scrviera pérdidas cambiarias por aproximedamente USS600.00 millones, al
adquirir divisas. para pago de esencialidades a una tasa de cambio mayor

que la oficial.

El 6 da junio de 1986, se emitid el Decreto 22-86, Ley Transitoria
de Régimen Cambiaric, estableciéndose tres mercados que sustituyeron a

los antericres: El Oficlal, El Requlade y El Bancario.

M el afio de 1987 el Goblerno logré unificar los mercados Regqulado
y Bancarie, todas las expartaciones e importaciones de bienes debian
canalizarseatxavésdelmercado requlado al tipo decambioda 0250
X US$S 1.00. De esta manera se logrd gque los tipos de cambio en el
mercado bancario y extrabancaric descendieran de Q.3.50 X US$ 1.00 a

Q. 2.60 X US$ 1,00 ,

Con el fin de evitar la monetizacidn de la economia a consecusncia
de las péi'didas cambiarias del Banco de Guatemala, se establecleron me-
tas a corto plazo rmdiante el proceso de Unificacidn Cambiaria.

Las medidas de Unificacién Cambiaria se encusntran contenidas en la
resolucidén J-104-88 de la Junta Monetaria en las que se congsidera lo
siguiente: los tipos de compra y venta en el msmado regulado de

Q.2.70 X US$ 1.00 y de Q.2.7270 X US$ 1,00, regpectivamente,

En marzo de 1988 la Junta Monetaria acordd que el mercado oficial

I_TUPIEBAB BE LA UMNVERSIDAD DF SAM CARLOS DE GUATEMALA

Riblioteca Central
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aterceria unicamente los pagos da la deuda externa del Banco de Guatema-
la y el resto se trasladara al mercado regulado. Se pretendia con esta
medida reducir el tamafic del mercado oficial y reducir las pérdidas cam-

biarias del Banco de Guatemala.

El 17 de agosto do 1989, la Junta Monetaria mediante resolucion
JM-130-89 modificéd la politica cambiaria, -al ajustar el valor externo
del Quetzal en el Mercado Regulade al tipo de compra de Q.2.78 X US$

1,00, y al tipo de venta de Q, 2,8078 X USS 1,00.

A principios del affo 1990, el Gobierno adopta nuevas medidas en la
politica cambiaria, con la centralizacién de las operacionss en el mer—
caco bancario, medlante el establecimiento de la Venta Publica de Divi-
sas; mecanismo controlado y ejecutade por medio de la Banca Central, Es-
te slstema vino a ayudar que se evitara en gran parte la especulacién
que se daba en los diversos sectares, en cuanto al tipo de cambio del
Quatzal con relacidn al Ddlar, para el efecto, el Banco de Guatemala
puso a la disposicion de los interesados en conprar divisas, cierta
centidad de millones en Délares, la cual ha venido aumentando a medida

qua lag mismas necesidades en este campo se han dado.

La venta Publica de Divisag, en su mecanismo ha permitido mantener
dentro de los limdtes que ha venide fijands, que el tipo de cambio se
ajuste a la oferta y demanca de divisés. por lo que ol actual Gobiermo
ha sequido adoptanco este sistema, ya que ha permitido que el tipe de
cambio ge estabilice, en relacién al promedio diario de comgra y venta
de divisas que se aplican en el Mercado Bancario; en Q.5.00 X US$ 1.00
para los afios 1990 ¥ 1991, y por la misma situacién econdmica del pais

de Q.5,30 X US$ 1.00 durante el afio 1992.

[YH
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2.2, Definicidn
Previo a exponer la definicién de Politica Cambiaria, se considera
importante exponer los siguientes vocablos que giran alzedador. de este

temat

Politica: Es el arte de gobermar y dar leyes conducentes a asegu~
rar la buena marcha del Estade, tranquilidad y el bienestar de los
ciudadanos., “Politica es la qus siguen los gobiernos de un pais, enca-
minada a dictar normas de conducta en presencia de los fendmenos cambia—
rioss que requieren el intervencionisme del Estado para guardar un equi-

librio cambiario". 2/

Cambio: Accidn y efecto de camblar, dinero menudo o dinero suelto
que sirve para efectuar pagos da pequefia importancia. WValer relative de

las monedas, de las de distinta especle de un mismo pais,

Camblo de Divisa: Servicio Bancario congistente en la compra de
billetes, cheques y otros documentos extendidos en moneda extranjera me—

diante conversidn a moneda nacional, o viceversa,

Tipo da Cambio Fijo: Se caracteriza porgque una vez fijado el tipo
de cambio no se le permite que varie; la solucidn a los desequilibrios
externcs de la economia debe realizarse a través de politicas de control
irterno { fupdamentalinente 1la fiscal y la monetaria),

Auncua tambien puede intervenir el Banco Central, en e.l"marcado da
divisas para suplir los excesos o defectos de demanda de la divisa y

con ello hacer coincidir el valor de mercado del tipo de cambio con su

2/ Diccionaric Enciclopédico Ilust.rado Sopena Toms No. 4,
Barcelona 1988,



valor de paridad, es decir, el nivel al qus esta fijado.

Un régimen de tipos da cambio flexibles se caracteriza porque
el tipodecambiosedeterminaporlaofertayladanmdade' la divisa,
pudienco variar_ da acuerdo con los canbios-qw acusen una y otra mene--
da.

Los regimenes cambiarios mas usuales en el pasadb fueron el Patrén

Oro, el Patrdn de cambio oro y el régimen de tipos de cambios flexibles,

Tipes G Caxbic Flexibles:

a) Purs: La divisa fluctui libremente con arreglo a lag variaciones de
la oferta y la dananda,

b} De Flotacién Intervenida o Sucia: "La autorided menetaria interviene
en el mercado de divisas comprando o vendiendo con el fin de qua las
fluctuaciones de 1la divisa, se realicen dentro de unos determinados

v

margeres de fluctuaciones”. 3/

Con lo expiesto anteriormente, se considara haber proporcicnado una
idea clara de lo que significan los términog que giran alrededor de la
Folitica Cambdaria, por 1o que se plantea la siguiente definicidn:

Politica Cambiaria, es el conjunto e medidas de regulacién del ti-
po de cambio, con cardcter previo de tal regulacidén. ias autcridades
acondmicas deben proceder a la eleccidn del régimen cambiario, que puede
caracterizarse da tipo de cambio fije o flexible,

La politica cambiaria es todo el conjunto de medidas que tienen co—

mo objeto observar las “ reglas del juego °, del régimen cambiario,

3/ Diccionario ~ Banca, Martinez Cerezo Antonio, Madrid 1876,
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2.3 Importancia:

La politica cambiaria es importante Y necesaria para eliminar pér-
didas cambiarias que presionan sobre la estabilidad econdmico-financie—
ra, las cuales perjudican la situacién econdmica de la poblacién en ge-
nera) da un pais. ES por ello que en cuanto a la politica cambiaria es-
tablecida en Guatemala, actualmente se han adoptadic las siguientes medi-
das para contrarrestar las incidenclas en materia cambiaria, siendo és-

tas:

a. 5e ha continuado con el sistema de Venta Plblica de Divisas.

Este sistema ha hecho posible, por un lado, permitir que, dentro de li-

mites miviles, el tipo de cambio sB ajuste a la oferta y la demanda de

divisas, y por otro, predecir una variacién maxima de esta variable,

permitiendo a los agentes econdmicos reallzar cAlculos mas precisoes so-

_bre rendimientos ¥ costos, para evitar asi las alzas innecesarias en ios

precios que se han dado anteriormente,

b. Se ha eliminado el subsidic cambiario a las importaciones de
petroleo especialmente, vy se ha autorizado por medio de la Banca Central
a los importadores para que puedan liquidar, adicionalmente a las cartas
da cm'dit.o,‘ las cobranzas, fuera del mecanismo de la Venta Publica.

¢. 5Se ha modificacdo la base para el cAlculo del tipo de cambio de
camgra del Banco de Gmtémla, y de los bancos del sistema, a fin de re-
ducir el diferencial entre éste y el tipo de cambio de venta, y eliminar

asi un sesgo antiexportador,

d. Asimismo se autorizé a los bancos del sistema por medic de la
Banca Central, a adquirir, ademas del Dolar estadounidense, numerario da



otras divisas consideradas fuertes. y,

. 5Se considerd la unificacidn de los tipos de cambio para la com-

pra da divisas por parte del Banco da Guatemala.

En general, el sistema actual ha funcichado eficientemente y ha
permitido un alto grado de estabilijdad. A pesar de los factores de tipo
estacional, el tipo de cambic se ha mantenido en 1los dltimos afios

{ 1950-1992 ), dentro de un rango muy pexjuefio de variacién.

En consecusncia, se estima que lo prudente es mantener el concepto
bdsico del sistema. Sin embargo, en su operacidn, conviene adecuar la
mécanica en funcidn de las medidas siguientes: Evitar pérdida de compe-
titividad de las exportaciones; reducir el rango de fluctuacién para que
la relacién da oferta y demanda de divisas genere un tipo de cambio rea~
lista y sea compatible con el objetive do no acurular reservas mnoneta-
rias en forma significativa., Por' lo anterior, todas estas medidas han
coadyuvack al mejoramiento de la politica cambiaria para que su impor-
tancia en el contexto nacional de la economia del pais no afecte ds
menera negativa los resultados, precios de articulos importades, y otros
bienes de capital que sirven para el adecuadc desarrollo de Guatemala;
especialmente en las emprezas industriales.

2.4. Evolucidn de los Mercados Cambiarios:

fntes de entrar a conocer detalladamente los mercados cambiarios |
que han surgido en Guatemala, es precisc dar a conocer un enfogque histé~

rico sohre la base en que estin dados egtos mercadds cambiarios.
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En primer lugar, la puesta en marcha del Régimen de Amergencia de
las Transferencias Internacicnales, que dio origen a la legalizacién del
Morcado Paralelo de Divisas, y que el Banco de Guatemala interveniera en
ciertas transaccicnes para garantizar los pagos al sector extermo y man—
tener un ritmo acorde de divisas fue consecuencia de los desequilibrios
financieros que se venian dando en la economia Gel pais, tanto en el or-

den intermo como en el externo.

Pricticaments se crearon tres mercados de divisas: 7 él primero, de
divisas destinadas a- pagos esenciales (mercade oficial) como pago de im-
portaciones imprescindibles y no postergables de marcaderias y elementos
de produccidn, pages y remesas indispensables del Estado, pagos de inte—
reses y amortizaciones piblicas y privadas contratadas vy .registradas,
pagos do dividendos, utilidades o amortizaciones de capitales extranie—
ros invertidos permanentementa en el péi.s, en el que regia el tipo de

canbio oficial de Q, 1,00 X US$ 1.00.

Un sgegunco mercado, el de Licitaciones, y en el que se negociaban
las divisas x:a:ﬁnentes del primero, otorgandeselas al mejor postor. las
divisas negociadas en este mercado se utilizaban para pagoz de importa-
ciones prescindibles y postergables y otros rubres., Y, por dltims, ua
tercer mercado, el Mercado Libre destinado a sabisfacer la importacién
de bienes no eséncialea, log viajes al exterior, etc., que se reqia por

lo gque determinara la oferta y la demanda,

Los dinamizadores del mercade de esencialidades y el de licita-
ciones, eran los ingresog por exportacicnes, pcrincibal_mmta de productos
agroexportables, asi como los préstamos y donaciones que se obtuvieran

del axterior y que fueran para pagos esenciales. De ahi su principal
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debilidad, dada la dindmica que habia experimentado la produccién, prin-
Cipalmente la produccidn agricola. Las fluctuaciones del tipo de cambio
provecaron ue aproximadamente 1/3 de las tran:;acciones por importacio-
nes se realizaran a travées del mercado Paralelo, lo cual aglilizd su le-
galizacion, aun y a pesar de que el control scbre los ingresos por ex~
portacidn los controlaba el Banco de Guatemala por medio de Control de

cambios.

£l fendmeno anterior tuvo un impacto directo schre el-nival de los
pracics internos, ya que las divisas para importaciones se tenian que
adquirir en 6l marcade extrabancario (mercade negro ).

Por otra parte, los dinamizadores teéricos. importantes del mercado
Libre, consideraban la _ihvarsim extranjera y la repatriacién de capita-
les guatemaltecos, 5in embargo, la dinimica experimentada en ose senti-
do no estuvo 'tan directamente influencieda por el estimulo mometario,
. sino mis bien por las condiciones politicas tanto a nivel pacional como
regional y de las venjas camparativas en relacion a condiciones finan—

cieras imperantes en otras regiones.

Practicamente, el mercado paralelo, cifrado en estos factores, no
dio los resultados esperados y,. por el contrario, consolidd las cpera-
ciongs y transacciones del mercado neqro, al no poder coampetir con éste
¥ que, dicho sea de paso, consignd su legalizacidén en marzo de 1,985, al

funcicnar las Casas de Cambio.

Cont el proposito de corregir la politica camblaria que se venia
dando por la multiplicidad de tipos dé cambio en los mercados anterior-

mente sefialados, en junic de 1986, se emitiercn medidas mediante el es-
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tablecimiento dal Plan de Reordenamiento Econdmico y Social, - PRES —.
En materia cambiaria el PRES planted camo objetivo principal recu-

perar la solidez de la moneda nacional, y crear c;:xldiciones estables que

eliminaran el germen de la especulacién y asi disminuir 1as tensiones

inflacionistas.

El Plan de Ordenamiente Econdmico y Social - PRES - planted dos
etapas para llevar a cabo este objetivo central. La primera etapa de
simplificacidn cambiaria, que consistia en reducir la maltiplicidad de
tipos de cambio para avanzar hacia el objetivo de tener un sélo tipo de
cambio del Quetzal. La sequnda etapa, fue la de Unificacién Total de

los mercadios existentes en uno solo.

De esta forma, la primera etapa estaria concluida a partir de que
se constituyera en un sélo mervado el Bancario y el Regulado y, de ahi
desarrollar la gsequnda atapa, gque fue la Unificacién con el mercado ofi-

cial, que fue anteg de diciembre 1,387.

Fue hasta principios de 1,988 que s logrd unificar el mercado ofi-
cial, requliadc y bancario, para el efecto, desde ese afic ha venido evo-
lucionando el tipe de cambio; hasta que en 1,990, se establecié la Venta
Miblica de Divizas, la cual ha 3ido controlada y ejecutada desde su ini-
cio por la Banca Central; mecanismo que se ha empleado mediante solici-
tudes respectivas de los demandantes; y la colocacion de cantidades en
divisas establecidas en la Subasta o Venta Piblica. Este mecanismo se
ha erpleado camo medida para contrarrestar la variacién en el tipo de
cambico, ya que tiene como base la relacién de la oferta y la demanda pa-
ra ubicar un pramedio del tipo de cambio vigente (diario).

Es de esta forma en que actualmente se ha mantenido, dentro de las



medidas de politica cambiaria lo concerniente al tipo de cambio del

Quetzal con relacion al Délar.

Por lo anterior expuesto, scbre la manera en que se ha venido dando
la evolucidn de los mercados canmbiarios en Guatemala, ha sido de una
foma global, pero es necesario detallar especificamente la funciénm e
.importancia que han tenido los Mercados Cambiarics ya descritos. Por
lo tanto, se empieza a expaner la impertancia del mercado de Divisas

destinadas a Pagos Esenciales.

2.4.1. Mercack de Divisas Destinado a Pagos Esenciales:

La aplicacidn de este mercado actualmente no se lleva a cabo sin
a’rhazgo es necesario darlo a conocer ya‘qua se ha considerado como parte
de la evolucidn de mercados cambiarios que han existido a lo largo de la

politica cambiaria en Guatemala,

El Mercado de Divisas destinadas a Pagos Esenciales, esta estable—
cido en la Ley Mometaria; la que en su articulo 55 expresa: “"La dispo-
nibilidad en oro y divisas del Banco ds Guatemala, se amplearan, de pre—
ferencia, en la venta de las divisas necesarias para los siguientes pa-

gos Yy remesas esenciales” :

a) Pagos de importaciones imprescindibles y no postergables, de merca—
derias de consumo general y de elementos de produccidn;

b) Pagos y xﬁmsas indispensables del Estado y de las instituciones

oficiales;

¢) Pagos de servicios al exterior, en los momentos indispensables para
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atender necesidades esenciales o para mantener el funcionamlento de

actividades utiles para el publico o la economia en general;

d) Pagos contractuales en el exﬁeridr, en concepto de intereses y a-—
martizaciones de empréstitos o da otras obligaciones a favor del

extranjero; ¥y

a) Pagos en concepto de dividendos, utilidades o amortizaciones de ca-
pitales extranjeros invertidos permanentamente en el pais, en
cantidades que representen hasta el 15%, en por lo menos, cince
afics de o.xalqlJiér década, hasta el 5% anual, en cualquiera de los
affos restantes de la miama década., Estos porcgntajes se aplicaran

sobre el monto de las inversiones canprobadas.

En el articulo 60, de la misma ley, indica que las personas o enti-
dades interesadas ett log pagos a que se refieren los incisos @ y e,
anteriormente citados, deberdn registrar los capitales o inversiones
respectivas, en el departamento de Cambios, el cual po&ré\ densgar el re— .
gistro, a.imdo la inversién de que se trate estuviers en oposicidn con
las necesidades de la politica econdmica o con los Intereses nacionales.

La decigsién del Departamento de Cambios también puede admitir en |

este caso, el recurso de apelacidn ante la Junta Monetaria.

Unicamente los capitales registrados en el Banco de Ouatemala, de
acuerdo con lo indicade en el parrafo anterior, tienen acc;.sso al marcadc
de divisaé para pagog esenciales, y sblo hasta las cantidades o porcen~
t:aje-s maximos que fije la Junta Monetaria, de manera general y sin dis-

criminacidn alguna,

Y por ultimo, en su articulo 61, hace la salvedad que para efectos
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de la Ley #Monetaria, no serdn consideradas las declaraciones de deudas,
ni solicitudes de remesas formuladas por personas o entidades que no

1leven en el pais la contabilidad legal y completa de sus operaciones.

2.4.2, Marcacdo de Licitaciones:

Al igual gue el anteriar, éste esta basado en la Ley Monetaria, por
lo que en el articulo 62, menciona: que el saido de las divisas que que-
den disponibles, después de atender los pages esenciales, se destinarsn
a atender pagos al extranjero, por concepto de importaciones prescindi-
bles y postergables, y otras remesas no esenciales qus la Junta Moneta-

ria dstermine.

Dichas divisas se vendian a los tipos de camblo que determinaba 1la
Junta Monetaria, distribuyéndose entre 10s solicitantes, mediante 1lici-
taciones periédicas de licencias de cambio, que se efectuaba en el Banco

de Guatemala, por 1o menos, una vezr cada semana.

Los importadores proponiahlihrmtelatasaqueestabandispues—
tos a pagar en cada licitacidén y las cantidades de divisas que solicita-

han a dicha tasa.

La Banca Central adjudicaba a los mejores postores las divisas
puesstas en venta, ¢ una cantidad mayor o menor, segu.n lo estimaba con-
veniente, a fin de evitar fluctuacianes hruscas en la tasa de licita—
. cida.

El articulo 64, de la Ley Monetaria establece que en vez de ofrecer
- las licencias en remate, sequn la Jumta Monstaria temia facultad, si lo

estimiba mis conveniente, para determinar directamente las tasas ‘a oo
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brar.por la concesidn de las licencias. En este caso, establecia el ni-

vel de dichas tasas, a fin de aproximar leos resultados de los remates y
equilibrar la demanda con la oferta. Tenia, asimismw, revisar las tasas
periédicamente y por lo mencs cada semana con base en los desequilibrios
que se manifestaren corrientemente entre las disponibilidades y las de-

mandas de las divisas sujetas a licencias,

Cualquiera que fuera el procedimiento que se adoptaba, la unica
condicidén que existia y podia imponerse para cbtener las licencias de
cambic, era el pago de las tasas determinadas por la Junta Monetaria o

resultantes del remate.

No cobstante, las licencias de cambio caducaban en caso de que no

fuesen utilizadas para el fin al que fueran concedidas, dentro del plazo

normal correspondiente a la cperacidn, Este plazo podia ger ampliado

por el Departamento de Cambios, en casos justificados.

La Junta Monetaria, si lo estimaba conveniente como lo indica el
articulo 66, padia clasificar las demandas sujetas al Régimen de Licita-
ciones, entre grupos determinados sobre bases generalmente aceptadas,
relacionadas con el grade de esencialidad y urgencia de las operacicnes
¥ repartir las ofertas de divisas entre dichos grupos, con objetc de
asequrar una distribuciéa adecuada de divisas disponibles en relacién
con las nocesidades reales de la economia, LA reparticidn debia hacer-
sa en forma tal, que evitara que las tasas correspondientes a operacio—
nes mas esenciales o ﬁgmws, excediaran de laz aplicables a operacio—

nes menos esenciales o urgentes.

Ademas si la Junta Monetaria, lo estimaba necesario, para evitar
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una concentracidn excesiva de las ventas entre algunos grupos de cdrgra—
dores, podia también limitar las cantidades de divisas que fueran conce-~
Qidas a una séla persona o entidad, a un porcentaje de sus comgras al
extranjero, durante un periocdo representativo anterior. Diche percenta-—
je debia ser uniforme para todos los compradores pertenecientes a un
mismo grupo de licitacion, y debia ser establecido en forma tal, que la
suma global de log montes maximos individuales asi autorizados, debia

exceder considerablemente del monto de las divisas ofrecidas en venta.

51 duwrante el curse de tres licitaciones sucesivas, como lo plantea
el articulo 67; sabraren divisas en determinada categoria de licitacidn,
a pesar de haber bajado a cero la cotizacién de 1la tasa respectiva, el
Banco de Guatemala debia camputar tales divisas gobrantes como divisas
disponibles, y distribuirlas, asi como otros sobrantes futuros, entre

las demas categorias de venta,

En caso de resultados inusitados que hicieren sospechar colusién o
fraude, se suspendia tesporalmente la adjudicacidn de las licencias y se
debia solicitar immediatamente una sesidn extracrdinaria de la Junta Mo—
netaria, para darle cuenta de la situacién. La Junta Monetaria puede a-
nular las licitaciones cb que se tratare, y debla comunicar su decisidén

dentro de las 48 horas hbiles siguientes a la licitacién,

El producto de lay tasas de licencias de cambio se agregaban a las

demds utilidades de ]la Banca Central.

2.4.3. Mercado de Divisas [ibres:

Con respecto a este mercado, de acuerdk al articule 70, de la Ley
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Monetaria, se consideran divisas libres las que provengan de :

aj

b}

cj

d)

e)

£)

Los sueldos y gastos de les agentes diplamaticos y coénsules de ca-
rrera del extranjero en Guatemala y de los representantes de las

instituciones o agencias de cooperacion intemacional;

La entrada de capitales extranijeros para ser invertidos definitiva

0 tamporalmente em Guatemala;

La repatzriacién de capitales guatemaltecos colocados en el extran-

jero;

Las exportaciones escasas o irrequlares que determinare la Junta

Monetaria;

'La diferencia entre porcentajes o aforos y 1los ingresos reales de
d:.v:l.sas:"“y

&
Otras entradas de divisas, cuya venta al Banco de ca.latanal‘% no
fusre exigida por la Junta Monetaria. Estas divisas podran nego-
ciarse en el marcado de divisas libres, de acuerdo con estas dis-

posiciones y lag requlaciones que emita la Junta Monetaria,

Los tenedores de divisas libres podrén venderlas al Banco de Guatemala

o a cualquier banco habilitado, con el sdle requisito de una declaracidn

estadistica que debia contemar, segun el articule 71, Ley Monetaria :

a)
b}

<)

La profesidn o negocios del vendedor;
El 'monto de las divisas negociadas; y

El origen de los fondos.

El banco comgrador pagaba las divisas a los tipos de comgra vigen-
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tes y expadian ademas, a los vendedores, un “certificado de divisas li-
bres" al portador en el quo contenia el importe de las divisas negocia-

das,

Estos “certificados de divisas libres“, daben derecho a los tene-
dores, a camprar, en ol Bance de Guatemala o en cualquiera de los bancos
habilitados, la cantidad de divisas expresada en tales certificades, a
los tipos de venta vigentes en el mamento gue se hacia su presentacion,
y a mas tardar, dentro de los ocho dias habiles siguientes a la fecha

de su expedicion.

La Junta Monetaria, podia ampliar el mencionado plazo de manera ge-
neral vy uniforme; transcurrido el plazo respectivo, caducaba el certifi-
cado.

Los cartificados de divisas. pod:.an negociarss libremente entre
personas o entidadss interesadas, a los procios que determinaba su ofer-

ta y la demanda.

Los tenedores de Cartificados que hacian usc do su Jderecho de com-
prar divisas al tipo vigente, debian presentar a la Banca Central, o a
cualquiera de los bancos habilitadeg, una declaracién estadistica que

debia contener segun el articulo 73, Ley Monetaria:

a) La profesién o negocioz del comprador;
b) El monto de las divisas compradas; v,

c) El destino que se propons dar a los fondos,

La Junta Mongtaria podia simplificar el procedimiento establecido,
en el caso, cuando un hanco abtenia simultaneamente del vendedor, las

divisas libres y el certificade respectivo, La Junta Monetaria podia,
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asimismo, conceder da manera general y uniforme, plazos adicionales al
término de ocho dias, para los "certificados de divisas libres" corres—
pondientes a las operaciones que realizaban los hancos entre si, y para
los certificados que retenian los propics bancos, a fin de atender sus

ventas de divisas libres,

Qualquier persona o entidad podia adquirir certificados de divisas
libres, en la medida ¢que se consideraba conveniente para cubrir sus ne—
cesidades de camblio extranjero como lo indica finalmente el articulo 75

de la mencionada Ley.

2.4.4, Mercado Extrabancario:

Es un mercado clandestino producide por la insuficiencia de las
distribuciones oficiales y la artificialidad de otros tipos de cambio de
tasa demasiado baja con relacion a la oferta y demanda, e indudablemente
se debe tamar en cuemta en este mercado, la especulacidn, como factor
predominante en el establecimiento de los tipos de cambio que se dan coh

la ilegalidad coame opera en este mercado.

Estas situactones unidas a la inestabilidad econdmica y politica
' interna, han dado cabida a que ol tipo de cambio del Quetzal con el Do~

lar experimente un severc deterioro, alcanzado a partir del afic 1985,

Por 1o que em el marcado extxabancario se ha mantenido, camo fuerte
oponente déesde hace afios, operando al margen de la legalidad en nuestro
pais, y siempre estableciendo altos tipos de cambio, mas que 105 regidos
por. el mercado bancario,

A pesar da que fueron establecidas  y formalmente leqalizadas las
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Casas de Cambio, mediante el Decreto-Ley No. 10-85, y Acuerdo Gubernatj-

vo No, 1168-85, en marzo de 1,985, sin embargo, esta medidz fus inoperan-

te, puesto qua se observd una politica alcista immderada, en el tipo

da cambio del Quetzal, frente al'Ddlar, esto motivd a que derogaran las
Casas de Cambio, por medio del Decreto-Ley No. B9-85, del mismo afio.

sin enbé.rvgo, actualmente sigue funcionando el mercado extrabancario

a pesar de gque se suprimieron las Casas de Can'bio,_ ¥y luego se emitid

el llamado Delite Cambiario, tratando de frenar la especulacion.

Caro se ha mencionade anteriortente en el Programa de Reordenamien-
to Econdmico y Social PRES del 6 de junioc de 1,986, uno de sus princi-
pales objetivos era lograr la estabilidad del Tipo de Cambio. En ese
sentido se emitid el Decretc No. 22-86, del Congress de la Repiblica,
Ley transjtoria de Régimen Cambiario, a través del cual se establecid
tres mercados cambiarios, sustituyendo a -los mercados existentes, por

los mercados Cficial, Reguladc y mio..

2.4.5. Mercado Oficial:

in este mercad unicamente se efectuarian pagos de la dauda externa
publica y privada, que se encontrara registrada hasta el 14 de noviemme
de 1,985 y los insumcs para fabricacion de medicamentos genéricos, a un

tipo de cambio de Q, 1.00 x US$ 1,00,

2.4.6, Morcado Regulado:

En este mercack se realizaban todas lag transacciones de dhivisas
por exportaciones; los ingresos por deudh externa, contratada a partic

de la fecha de entrada de funcionamiento de este mercadc. Por obtra par—




43,

te se realizarian todos los pagos por concepto de importaciones, asi
como los eqresos de divisas por el servicio da la nueva deuda extema
no contemplada en el mercado oficial. El tipo de cambio de Q.2.50 X

US$ 1.00, seria fijado y ajustado por el Bance de Guatemala.

2.4.7. Mercado Bancario:

Este mercaxio, denaminado interbancarie o bancarioc, en el cual se
canalizan los ingresos y egreses por turismo, remesas familiares, inver-
sién extranjera y otros, con un tipo de cambio determinado dentro de un
intervalo de fluctuacidén establecido entre el Bance Central y Bancos ha—‘

bilitados, de acuerdo a la oferta y demanda de divisas,

Actualmente este mercado bancario, es el que funciona de acuerdo
a la oferta y demanda de divisas, por medio del mecanismo, denaninado

venta piblica de divisas, que es controlado por el Banco Central,

2.5 Libaracién del Tipo de Cambio:

Para exponer lo que se refiere a la liberacién del Tipe de Cambio
en este apartado, es de grat importancia dar a conocer lo gue significa
tipo de cambio, y lo que se refiere a log diferentas tipos que pueden

existir, en las politicas cambiarias dentro de un pais,

Tipo de Canbio: Es el nimero de unidades de una moneda, que se
exigen a cambio de cierto nimero de unidades de otra moneda, Tarbién

puede decirse que el tipo de cambio es el precio de una monedh extranje~

ra en términos de Moneda Nacional.




Cambio de Moneda: Servicio bancario que consiste en el intercam-
bio de billetes y monedas extranjeras, por su equivalente en moneda na-

cional o a la inversa.

Tipo de Cambio Congrador: Es el que aplican los bancos a quienes
les ceden divisas; correspande a una campra hecha por el bance. Es mas

bajo que el de venta.

Tipo de Cambio Vendedor: "El que aplican los bancos a quienes
le solicitan divisas; corresponde a una venta hecha por el banco, Es

mas bajo que el de camra”. 4/

Tipo de Cambio Estable: Es el que busca fundamentalmente evitar
evitar movimientos bruscos en dicha variable, que afecten negativamente
las expectativas de estabilidad ya logradas en la poblacién y que en
detarminado momento puedan abstaculizar, el objetiveo de aceieracién del

Tipo de Carmbio Realista y Carpetitivor Ia busqueda de un tipo de
cambic realista significa procurar que el mismo refleje una adecuada re—

lacion da oferta y damanda de divisas al pais,

La cametitividad del tipo de cambio (necesaria para lograr un for-
talecimiento del sector extermo), esta dada principalmente por la rela-
cidn de tasas de inflacidn interna y externa. De ahi que la reduccidn
de la tasa de inflacién interna sea uno de los factores principales para

apoyar la competitividad, sin alterar la estabilidad del tipo de cambio,

4/ Diccionario Banca, 1bid. Loc. Clt, Pag.No.597
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ni contravenir las tendencias del mercado.

Entre los tipos de cambio mas conocidos y que se llevan a la prac-

- tica se encuentran:

a) Tipo de Cambio Fijo:

Es el que funcicnaba a la par del sistema de paridades bajo el pa-
trén oro, sin embargo, existia el tipo de cambio, como enlace entre las
transacciones de cada pais.

De tal forma que, se determinaba como una relacién de paridades. E-
llo implicaba qué tipo de cambio era fijo y, como tal, deijé da tener vi-
gencia cuando se elimind la funcién monetaria del oro.

L

b} Tipo de Canbio Flotante:

N La idea que fundamenta los tipos de cambie flotantes o fluctuantes
uede ger de: .fiot::cién libre, ya que el tipo de cambio es un precio de
las mmedas y camo tal debiera ser determinado en el mercade, por las
fuerzas de la oferta y la demanda de divisas, En este sentido, el tipo
de cambio estaria determinade por flujos de exportaciones e importacio—

nes, asi camo por el flujo de capital.

¥, el tipo de cambioc de flotacién dirigida, se puede seflalar que

- cuenta conl la intervencidn de la autoridad monetaria en ei mercado de
divisas, comprando o vendienc divisas para que su moneda no se aprecie

o se deprecie mas alla de lo requerido, seqin sea la tendencia, Esto

implica que la autoridad monetaria ha determinado previamente, por meca-

nismos ajenos a las fuerzas del mercade, los limites maximos o minimos a

los cuales pusde llegar su tipo de cambio, sin poner en peligro la esta-

bilidad monetaria y econémica del pais.
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Por el contrario, el tipo de carbio de flotacidn libre es el que
estd determinado estrictamente por las fuerzas del mercado, sin ninguna
intervencién qubernamental y por lo tanto, responden a la realidad

econdmica ¥ Financiera de cada pais.

¢) Tipo de Canbio Miltiple:

Siendo el tipo de cambio el enlace entre las transacciones de un
pais con el resto de miembros de un Sistema monetario, es légice pensar
que  ¢ste se ve directamente afectado por cualquier desequilibrio qus

sufran las sconomias en mi sector externo.

De esta forma, Y en varias ccasiones, algunos paises han utilizado
lo que se denomina sistema de tipo de cambio miltiple, para resolver de-
sequilibrios fundamentales, Este sistema consiste esencialmente en es-
tablecer un tipo de cambio diferent:.e para cada transaccion <ue realice
un pais con el resto del m.ndo Asi, hahré. un tipo de cambic para ex-
portaciones, uno para importaciones e inclusive a nivel de producto y

su tenencia dependerd de la naturaleza del desequilibrio.

Inflacitn: El grado de similitud en las tasas de inflacién ha sido
considerado un factor de importante influencia en la seleccion de un
sistema de tipo de cambio. "Se argumenita que paises con tasas de infla~
cidn diferentas tienden a la flexibilidad del tipo de cambio, mientras
pajses con tasas do inflacidn similares pueden mantener tipos de cambio

fijos entre sus monedas" . 5/

Con base en los diferentes sistemas y clases da tipos de cambio ex-

5/ F. Sanchez, Op. Cit. Pag. No. 33
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puestos, y elementos relacionados con el tema, se pusde llegar a deter—

minar que la liberacion del tipo de camblo, significa:

-El.}queresu.ltade la libre oferta y demanda.

- El que se fija en el mercado abierto de acuerdo con las leyes de la
oferta y la demanda.

- El tipo de cambio liberalizado, se caracteriza porque se determina por
la oferta y la demanda de divisas, pudiench variar de acuerdo con
los carbios que acusen en ‘al mercado cambiario; sin la intervencidan

de la autoridad qubermamental.

- B3 agquel que se califica dentro dsl Tipo de Cambio de flotacién libre.




CAPITUIO IIiX
POLITICA MONETARIA

La autoridad Monetaria en Guatemala, es el Banco de Guatemala. ES
el encargado de llevar la politica monetaria, porr medio de las diferen—~
tes resoluciones que en materia cambiaria y crediticia dicta la Junta

Monetaria.

3,1. Definictién:

"Se entienide por politica monetaria los cambios en la cantidad de
dinerc ¢que son hechos para damos un producto nacional determinado. £n
cusnto més dinero esté en circulacidn, qua el necesario, trae una infla—
cién, .y menos dinero es sinénimo de una recesidn; por lo que es impor-

tante saber gque cantidad de dinero es necesario para que exista cierto

equilibrio en la econamia consistente en cierta estabilidad en los pre~
cios, cierto crecimiento econdmico, una cantidad razonable de empleo, y

un cierto aquilibrio en la balanza de pagos".6/

La politica monetaria es la ejecucidén de 1la teoria a la prac-
tica. fa politica monetaria también puede definirse: como las opera—
ciocnag del gobiermno o de la autoridad nme_ztaria en administrar la oferta
mmetaria y la tasa do interds con el propdsite de obtener una tasa de

arpleo razonable, sin inflacién,

La politica menetaria, es ademas un proceso continuado de control

de las variables monetarias con el fin de alcanzar determinados objeti-

6/R, Moncarz, Moneda y Banca. UsAa, 1,982,
| | PROMEDAD NE LA IINIVERSIDAD RF SAN EATRDS Nt BUhTEMAlﬁ

Biblioteca Central-
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vos econdmicos, "Su establecimiento reguiere la seleccion de la varia-
ble estratégica instrumental para alcanzar un cbjetivo monetario concre-
to (en términos de precios, renta, empleo, ete.), que debe ser suscep-
tible de control con un cierto grado de seguridad, y mostrar una alta
correlacidn en el objetive mongtario final. Con respecto a diche obje-
tivo, la eleccidén tedérica se encuentra entre la oferta monetaria y el

tipo de interes; es decir, la variable cuantitativa o el precio".7/

3.2 Importancia:

El proceso de elaboracion de una politica monetaria concreta se

puede sintetizar de acuerdo a su importancia, en las siguientes fases:

a) Fijacidén de los objetivos econdmicos generales;

b) Cdlcoulo del crecimiento de las disponibilidades liquidas  compatibles
con dichos objetives; . .

¢) Calcule del exceso de encaje-carpatiblé con el crecimiento de las
disponibilidades liquidas establecido; y,

d) Utilizacidn de los instrumentos ddisponibles con el fin de corregir
las variaciones en los excesos de encaje inducido autdncomamente tanto

por el sector publice como por el sector extemrmo,

Los Bonos dal Tescre, es el instrumento fundamental de actuacion en
lag operaciones de mercado abierto, Se trata de controlar los excesos
y defectos de ligquidez mediante la compra venta de bonos por parte .- del A

Banco Central.

T -7/ Diccionario Banca, Qp. Cit. Pag. Ne. 450
L3 .
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Las dificultades de funcionamiento de los créeditos gota a gota en
algunos paises se han originado por la estrechez dal mercado monatario y
la falta de mercados secundarios, con las consiguientes elevaciones en

los tipos de interes,

Al tratar de decidir cual es la politica monetaria coxrecta a se—
guir, las opclones que se distinguen camo indicadores son: la tasa de

interés o la cantidad de dinero.

A nivel de centroamérica, la tasa de interés se habia mantenido,
hasta hace alqunos afios, relativamente fija por las distintas disposi-

ciones de los diferentes bancos centrales.

En los paises que formen el drea Centxvamericana, se decia que no
llevaban una pelitica monetaria, ya que 'si los intereses estaban f£ijados
por los diferentes bancos centrales entonces los cambios en la politica
monetaria no tendan efectos en la tasa de interéds, Asimiamo, si se
considera que la politica monetaria tiene como efecto cambiar la tasa de
interds y ésta cambla, entonces qué cambios habran en las inversiones

una vez gua cambia la tasa de interés,

También tiene que considerarse que hay muchos fac:toms que contri-
buyen a cambiar la actividad econdmica ademis de la tasa de interés, Su-
poniendo, por ejemplo que los empresarios se sientan pesimistas con re-
ferencia al futuro, y que esperan un descenso en la actividad econémica
{en el futurc), y por tanto una acumlacién de inventarios. Tmbién 3i
las enpresas son del tipo oligopolic en todos los niveles, la falta de

corpetencia y el temor de que hard el cawpetidor poderoso, no permitird

tomar ventaja de un cambic en la tasa de interés.
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Otro factor de importancia es la naturaleza peculiar de la economia
de otros paises, donde la inversidn en la industria no predomina, pero
si el préstamo a la agricultura y al sector comercial, especificamente a

importadores de bienes y servicios.

La politica monetaria cano se ha venido mencionande, esti estrecha-
mente entrelazada con los objetivos nacionales. Por Lo que en la mayo-
ria de paises existen los diferentes bancos centrales y juntas moneta-
rias encargades de la implementacidn de politicas monetarias consisten-

tes con los anhelos y deseos do cada pails.

Por lo anterior, en Guatemala especificamente, se ha llevado
actualmente politicas monetarias y crediticias, ejecutando c¢omo princi-
pales acciones orientadas a prevenir la emision monetaria de origen in-

, terno, siendo las siguientes: -

a- Crédito del Banco de (Guatemala al sector piblico igual a cero, Es
decir, unicarente se le ctorga crédito al sector piblico por mmtos

equivalentes a sus amortizaciones;

b- Crédito a los bancos y financieras con recursos internos iguales
a cero;
¢ Otorgamiento de adelantos al sistema bancario Gnicamente con recur-

sos de lineas de crédito del exterior;

d- Politica de endeudamiento externo neto del Banco de Guatemala igual
a cero,
Bntre las medidas de cardcter corrective para neutralizar exceden—

tes de liquidez creados con anterioridad o que no fueran posible
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evitar en el contexto de la actual politica se han planteado las
sigulentes acciones:

d.1. Desarrollo de las operaciones de mercado abierto, consistentes en
la colocacidn de Certificados de Inversion de Valores Publicos en
Custodia — CENIVACUS - y, la captacién de depdsitos a plazo. Eatos
instrumentos han tenido la ventaja de gue los excedentes de liqui-—

dez se han venido neutralizando espontaneamente; y,

d.2. Inversién obligatoria y gradual, por parte de los bancos del siste—
ma en valores de la cartera del Banco de G..iatem.ala. hasta por un 3%
de sus obligaciones encajables. Esto a fin de evitar costos finan—
cieros adlcionales al sistema bancaric;, para esta inversidén se es-
tablecid una remmeracidn que fue compatible con el costo de fondos

para leos bancos,

cano medidas en materia de politica monetaria, la Banca Central en
Guatemala, ha considerado tres instrurentos importantes que se han lle—

vado a cabo, giendo éstos:

1. Operaciones de Mercade Abierto.
2. Las Tasas de Interas, ¥y

3. El Encaje.

3.2.1, Operaciones de Marcado Abierto:

"Se considera el instrurento mAs importante en politica monetaria,
en muchos paises, por el cual decisiones de oferta monetaria son reali-

zadas a corto plazo por el Banco Central, es la congra y venta de valo—

res piblicos. Esta cangra y venta de valores piblicos es conocide como
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las operaciones ds mercado abierto” .8/

Las operaciones de mercado abierto, es un método de infuenciax la
oferta monetaria, de las operaciocnes de vedescuento prinpalmente en Que
las operaciones de mercade abierto son realizadas, siguiendo la inicia-
tiva del Banoo Central, ¥ ne la de los bancos del sistema.

En el caso de las operaciones de mercaxie abierto, el Banco Central
decide por cuenta propia si hay mucho o poco dinero y procede a comprar
o vender valeores plblicos en el mercado; esto significa que pusde cam-
prar o vender de cualquier persona ¢ entidad que esta en el mercado,
agquellos valores que le estin permitidos por ley adquirir, vy que sean
escogidos para tal propésito., EBn el caso de la mayoria de los paises
son valores gubernamentales, el principal tipo da obligacidn usado en

la campra y venta de valores,

La fotma en que las operaciones del mercado abierto pusden ser usa-
das. para tensr un efecto en la ofen:a monetaria son reflejados en el vo-
lumen da las reservas del encaje bancarie, BEn forma simple, cuando la
Banca Central coampra valores gubernamentales, las disponibilidades ban-
carias da fondos aumentan en un manto iqual al valor de los valares ad-
auiridog, mientras que cuando la Banca Central vende valores, la dispo-

nibilidad de fondos bancarios disminuye.

Las operacianes de mercadc ablerto han sido dirigidas, a traves
del tiewmpo, hacia una amplia variedad de instrurmentos financieros y de
capital, tales come, las aceptaciones bancarias, log bonos del tesoro,

y otras obligaciones del gobiernc central.

8/ Monada y Banca, Op, Cit. Paginas Nos. 198 ¥ 199.




Por muchos affos las operaciones de mercado abierto han estado limi-

tadas casi exclugsivamente a valcres del £stado, Aungue la Banca Central
puade cbtener los mismos objetivos; esto es, cambios en la oferta mae-
taria y en el encaje bancario; comgrande o vendiendo cualquier activo
financiero, ¢ cualquier tipo de bono o valores, la razén por la cual se
limitan las operacicnes de mercade abierto a la comgpra y venta de valo~
res gubernamentales es ol conoecido problema de juicios de valor, es de—

cir, quién determinarad que valor debiera la Banca Central de adquirir.

El dinero inyectado en el sistema es considerado como dinerc condi-
cional va que en la campra de los valores sge hicieron prevision;es para
la devolucién del mismo en una fecha determinada,

las compras y ventas de valores por la Banca Central,, afectan el

mercade mmetario de tres modos diferentes:

1. El efecto en el volwrah del Encaje Bancario,
2. El efecto en el precio y en la rentabilidad de los valores conmprados

y vendidos tiene repercusiones en el precio y en la tasa de interés.

Por ejemplo, un aumento en  la demanda de valores ocasiona que los

precios de estos suban, y al Subir los pracios baje la rentabilidad o
el rendimiento de éstos,
3. Los efectos en la expectativa en lo que concieme al futurc comporta-—

miento de los precios y el rendimiento de los valores.

= Cperaciones de Mercado Abierto en Guatemala:

Como quedd indicado las operaciones de mercado abierto, es un ing-

trumento que consiste en la compra y venta de valores estatales por par-

te del Banco Central. Su objetivo principal es influir directamente en
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8l valumen de.dinem e influir scbre la tasa de interes.

En 1,973 se inicid en Guatemala una operacidn gue se asemejé al
mercado abierto de valores con klos valores de la Ewpresa Eléctrica de
Guatemala; actualmente este instrumento ha side utilizade como medio en
la enmisicn de Bonos del Tesoro, de Emergencia Econdmica, asi como la
venta de valores por medic de Certificados a Plazos.

El volumen de estas operaciones estd en funcidén de las necesidades
econdmicas del gobiernc central, como de los result:adcsr operacionales de

la Banca Central.

En los Ultimos afios, las nuevas operaciones de mercado ablerto se
han considerade que scbre pasaron los Q.500.0 millones, reflejando un
esfuerzo significativamente menor al volumen de operaciones realizadas
con anterioridad a 1,990. - Por lo.que en Guatemala, se ha utilizado es—
te instrumento en la venta y negociaciones de los Certificados de Depd-
sito a Plazo, CENIVACUS, asi caw en 1,991 se emitierdn Bonos de Estabi-

lizacidn Econdmica.

3.2.2, Tasa de Interes:

Interés financiero es el dinero que debe ser pagado por el privile—
gic de pedir prestado el dinero de 51:1-0. Siempre es expresado como un
tipo de_rendimiento en términos porcentuales,

Hay dos tipos de personas que estan interesadas en todo 1‘o referen—
te a la tasa de interés: los propietarios, quieties daben de pagar por el
- uso de los fondos y por lo tanto quieren y buscan intermediarios Ffinan-
cieros gque les presten a la tasa mas baja posible; y los ahorrantes, ya

sea en forma individual, qubernamental o empxesarial, quienes tienen
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fondos para invertir, o tienen depdsitos con log diferentes intermedia-
rios financieros y estan buscando la rentabilidad mas alta posible por

su dinero.

C ok

Los arregles necesariqé p-ara pedir bresi:aéo y p;ra prestar contri-
buyen al crecimiento -cle;l ingreso y de la produ.ccic'x.'t. Hay difere;ttes
tipos de deudas para diferentes tipos de p{‘ast-atarios. Esto es asi‘ .de—
bido a que ellos llsvan a cabo diferentes funciones y tienen efectos di-
ferentes. . )

Los consumidores compran automiwiles, los empms.arios cm mer-
cancias y materia prima, los gobiemos compran carreteras, y los inter-
mediarios financieros comran las deudas de todo el mmdo. Todos ellos

faventan el crecimiento de gastos, ds los mercados, del emples y de la

produccién.

El interés, es el resultado de la idea de que el ahorro depende del
ingreso y el ingreso depende gradualmente de la inversion. Por lo tanto,
el ahorro estd estrechamente ligado a la inversion vy, por eso, no se
puade tratar, estas dog variables por separade e .independiente, pero si
lo suficientemente para determinar la tasa de interas.

La preferencia por liquidez, mira la cantidad de dinerc en existen-
cla en un momento dade y los deseos del piblico de retener esta existen-

cia, en otras palabras, la demanda de dinerc para retener.

Controles gsobre la tasa de interés:

Por lo general cada Banca Central, establece el tope legal que los

intermediarios financierocs pagan en depdsitos.

Las tasas méximas que los bancos del sistema pueden pagar a sus




depositantes también son reguladas, S5i estos topes se establecen por
encima de la tasa de interés en el mercado, éstas son inoperantes y sin
inpoztancig. Pero una vez que la tasa de mercado sobre pasa los topes
establecidos por la Ley, comienzan los problamas financieros y econdmi-
cos, tales como la desintermediacidn financiera, que ocurre si estos to-

pes no son mﬁdificados.

El propdsito de no cambiar la tasa, es parte d¢ la pelitica que
tienen ciertos paises y que considera que les afecta en su-ecmmxia, o
el de qua a8l interes por encima del tope tenga un efecto en la liguidex
de los intermadiarios financieros con la consecuente merma o disminucion
en los préstamos.

Adelantos y Redeacuentos:

Los adelantos no son Mas gue préstamos que concede 1a Banca Central
a las demis instituciones financieras del sistema y al gobierno. En el
caso da los Adelantos, el préstamo sa concedda con  la garantia de la
cartera que se forme con dichos recursos y la de la entidad prestardsta,
En lo gque se refiare a los Redescuentos, la garantia consiste en

documentos descontados del sector privado.

Este instrumentc tiene por objetivo afectar el costo y la dispo-
nibilidad por crédito, vy en Guatemala se utiliza como medio para dar
asistencia financiera a ciertas actividades productivas que se conside-

ran pricritarias para el desarrollo del pais.

$in embargo, % un mecanismo unilateral, porque su influencia de-

pende del grado en que los bancos del sistema soliciten préstamos’ al




Banco da Guatemala.

La Tasa de Interés en el caso de Guatemalas

La importancia de egste instrumento de polifrtica monetaria es mayor
en los paises cuyos mercados ronetarios estdn altamente desarrollados,
en los cuales la tasa de interds esta en funcidn del crédito y de los

volumenes de dinero en circulacién,

En Guatemala, las tasas de interés tanto para operaciones pasivas
como activas, hasta hace poco eran fijadas por la Junta Mopetaria, en

forma estricta.

n vista de8 que se viene desarrollando un mercado de capitales y
que la oferta de dinero ha aumentado dltimamente, la tasa de interés
como instrumento de control se le ha dado un lugar primordial y ha
tenido el éxito esperado.

Las instituciones bancarias del pais generalments han operade con
la tasa maxima que la Junta Mometaria ha autorizade para operacicnes
activas. Ademas, las practicas tales como el cobro de comisiones por
servicio y el corto plazo al que por lo general se cohceden los présta-
mog, increrentan el costo del dinerc. Este fendmeno se debe a que ol
costo del dinero no ha influido ain significativamente en la demsnda

del mismo,

En lo referenta a las operaciones ’pasivas, la tasa de interés de-
pende do las necesidades que cada institucién bapncaria tiene de captar
recursos, por lo que désta varia, aunque siempre dentro de los limites

fi jados por la Junta Monetaria,
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En el caso de las tasas de interés en las operaciones de merca~
& abierto en la medida que se ha mantenido la inflacidn y la deprecia-
cién del tipo de cambio, se ha continuade en el proceso hacia la baja,
del interés, siemgre que 5 ha mantenido la competitividad interna y ex-
terna.

Con el .manejo de las operaciones de mercado abierto y de la orien-
tacién de las tasas de interés de estas operaciones, actualmente, se si-
gue propiciando la reduccidn de las tasas bancarias, tanto activas como

pasivas,

En Guatemala, actualmente en los casos excepcionales, se ha consi~
derado mantener la politica de aplicar una tasa de interés superior a la
tasa de mercado, siempre bajo el criterio de vincularla a las tasas de
los Cenivacus o Certificados de Depdsito a plazo, comgmometidos en g"a—

rantia.

3.2.3 Encaje:

Se entiends por encaje, el dinero que debe gser depositado por los
Bancos del sistema en la Banca Central o depositado en la boveda del
Banco para limitar la expansidn monetaria. El encaje existe, sequn - al-
qunos, por relaciones piblicas, ya que los Bancos_ Centrales consideran

que el encaje es lo que le da liquidez, solvencia y sequridad al banco,

En el caso de que todas las cuentas corrientes del banco o una ma-
yoria de ellas, quisieran convertir sus depdsitos a la vista en efecti-
vo, le seria imposible a los bancos satisfacer las demandas de sus depo-
gitantes en cuenta corriente o en cuenta de ahorro, lo que causaria a '

los bancos cerrar SUs puertas,
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Asimismo, un encaje del 20 porciento es nmuy bajo para obtener los
fines de liquidez, solvencia y seguridad que pueden ser logrados por o-
tros medios, camo por _e_,jerplo el uso de agencias asequradas de depdsi-
toz. un encaje del 40 & &0 porciento, ar‘iade mas liquidez, pero el
problema sigue siendo &) mismo. Es mas, ‘un mayor encaje puedea resultar

en una mayor tasa de interes.

Cambios en el Encaje:

Los cambios en el éncaje no tiene influencia directs en el agregado
de reservas bancarias, pero afectan la cantidad del encaje que los ban-
cos deben de retener de sus depositantes y por consiguiente la cantidad
de dinero dispenible para prestar o invertir, Por ejemplo, el impacto
immediato de un cambic en el encaje puede traer como resultado unc o dos
de las siguientes consecuencias. En primer término, un aumento en el
encaje puede traer una reduccién en el exceso de encaje gue posee el
banco, mientras que una reduccidén en el encaje pusde crear ¢ aurmentar la
cantidad de dinero que el banco tiene. BEn sequndo término, los cambios
en el encaje alteran .las posibilidades de una creacidn o destruccion

miltiple de los depdgitos bancarios.

También hay que cmsidararquelos cambios en el encaje pusden te—
ner tanta repercusién en &l sistema bancario que seqin muchos entendides
en la materia se debiera de utilizar con mucha cautela. Cuando Se esta-
blece un cambic en el encaje éste sirve como sefial para el sistema ban~
cario en términos de cambiar su politica crediticia.

51 los bances poseen mas fondos gque los necesarics para cunplir su

obligacidn de encaje con el Banco Central, entonces e3 posible que un
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incremento en ol erncaje pusda tener efectos minimes en la posicién fi-

nanciera del banco, aunxque lo pudiera tener en su posgicidn psicolédgica.

El encaje no es usado, ni recomendado camo un  instrumento para
llevar a cabo la politica monetaria de dia a dia del Banco Central en
relacién a condiciones bapcarias y mpetarias. Una de las razones por
la cual no puede usarse cono instrumemto diario, es que el encaje se ex—
presa en porcentajes, y los cambios en el encaje por lo general resultan
en grandas cambios et los fondos disponibles por los bancos. Los cam—
bios frecusntes en &l encaje, aungue sean cambios marginales traen gran-
des dolores de cabeza a los bancos y corplicacidn en su contabilidad vy

su forma acostumbrada de llevar a caho sus operaciones.

Encaje Bancario en Guatemala:

El encaje legal se constituyd inicialmente para asequrar la exis-
tencia de fondos en efective ante la posibilidad de que los cuentaha-
bientes decidieran retirar sus depdsitos. Posteriormente, se le ha con-
siderado como un instrumento de politica monetaria en virtud de la in-
fluencia que puede ejercer sobre la oferta mmetaria,

En paises camo Guatemala, en donde las operaciones de mercade a-
bierto de valores, se estin desarrollandb y, en consecuencia, ha surtido
los efectos deseados, se ha depositado bastante confianza en el encaje
bancario como instrumente para reqular la  expansion o contracclén del

crédito bancario.

La autoridad monetaria en Guatamals ha considerado que el encaje
hancaric es el instrumento mas practico en la asignacidn de recursos al

sistema bancaric y ha hecho uso frecuente de él,




62.

£l encaje bancario en Guatemala, estda normado y establecido en la
Ley Orgdnica del Banco de Guatemala, por lo que a ccm:i:macién“se expo—
nen los puntos mas importantes, con relacidm a este instrumento de poli-
tica monetaria, '

Los encajes bancarios deben alcanzar por lo menes los montos mini-
mos ¢gue establece la Junta Monetaria, conforme a los preceptos da la Ley
Orgdnica. Los fondos en efectivo de los bancos del sistema, en ningun
caso puede representar para ios efectos del encaje, una cantidad que ex—-‘

ceda Gal 25 % del monto total a que ascienda el encaje requerido,

La obligacién de mantener les encajes bancarios se extiende a todas
las instituciones bancarias nacionales Yy extranjeras que operen en el

pais, ya sean privadas, mixtas o estatales. .

La Junta Monetaria fila los encajes bancarios minimos que los ban-
cos deben mantener en relacidn con sus depdsitos en mneda nacional, y

con tal objeto pusda, como lo menciona en el articulo 64, de la mencio-

nada ley, actuar asi:

a) Determinar, de manera general y uniforme, los et;cajes bancarios so-
bre tales depdsites, dentro de limites que no sean inferiores al 10%,

ni superiores al 50% para las diversas clases de depbsitos; ¥y

b) Exigir encajes bancarios alin mayores del 50% para cualguier aumento
futuro en el meato de los depdsitos, qu.e exceda de la cantidad exis-—
tente en los bancos; en este caso la Junta Monetaria debe disponer al
pago de un interés que no sea mayor del 3% am.l.;l, sohrela.parte de
los encajes bancarios, que exceda del 50% de los depdsitos a cargol'

da log bancos del sistema. -
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Con respecto a los depdésitos en monedas extranjeras, la Junta Mone-
taria puede prohibir o autorizar éstos a los bancos; en el caso de que
se les permita recibirlos la Junta puede reglamentar su administracion y
fijar los encajes bancarios respectives y pusde como lo indica en el ar-

ticulo 65

a) Determinar, de manera general y uniforme, los encajes bancarios sohre
tales depbsitos, dentro de limites que no sean infericres al 10% y
que pueden llegar hasta el 100% sobre las diversas clases de depdsi-
tos, sin la obligacidén de abonar intereses a los bancos del sistema,

cualguiera ¢que fuare la cuantia de los encales;

b) Determinar la forma y la moneda, ya sea nacional o extranjera, en gue

tales encajes se realicen por los banéos; Y,

€) Cuando no se requiera encajes bancarios del 100% sobre los depdsitos
en monedas extranjeras y Ise ql.tedan en los bancos en consecuencia, un
margen disponible, debe exigirse que tales bancos mantengan otres ac-
tivos en las mismas monedas con el objetive de equilibrar, en lo po-

sible el activo y el pasivo de tales monedas,

Los encajes bancariog y otros actives en monedas extranjeras que
mantengan los bancos, de acuerdo con los reqlamentos y disposiciones de
ia Junta Monetaria, contra Sus pasivos en monedas extranjeras, quedan
exentos de las prohibiciones y restricciones establecidas contra la te-

nencia de activos en monedas extranjeras por los bancos.

A efecto de constituir y mantener los “Encajes Bancarios“, el ar-—

ticulo 67, de la citada ley, establece las sigulentes definiciones:

*y




a)

x.

1I.

I1I.

b)

I.

II.

Para los depdsitos en moneda nacional:

"Depositos monetarios”, son los exigibles a simple recuerimiento

del depositante por medio de cheues;

“Depdsitos de plazo menor”, son los pagaderos dentro de un términe
no mayor de 30 dias o sujeto a un aviso previc a su pago, que no

exceda de dicho lapso;

"Depdsitos a plazo mayor", son los pagaderos dentro de un término
mayor de 30 dias o sujetos a un aviso previo a su pago, que exceda
de dicho lapso;

"Depésitos de Ahorro”, son 1os‘-oqnstimidos ﬁor las chligaciones
exigibles en las condiciones especiales caweﬁidas con el ahorrante

© establecidas por las leyes que regulen el ahorro;

Para los depdsitos en monedas extranjeras:

“Depdsitos a plaze menor”, son los pagaderos en cualquier plazo
no payor de 30 dias o sujetos a un avise previo a su pago, que no

exceda de dicho lapso;

"Depositos de plazo mayor", son todos los que deben pagarse dentro
da un término que exceda de 30 dias o sujetos a un aviso previe a

su pago, mayor de dicho plazo, .

Los encajes bancarios y demas fondos depositados por los bhancos

en el Banco de Guatamala, sirven de base para el sistema de compensacién

de cheques, por medio de la Cimara de campensacién.

La posicidin de encaje de los bancos se establece con base en el
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monto de los encajes conputables y de las obligaciones afectas al enca-
je, al final de cada dia. Paraefectosde mLeyOrgénlca del Banco de
Guatemala, la posxaén mensual de encaje se define como la suma  alge—
braica de los excesos y las deficimcias de encaje qua ocurran en cada

une do los dias del mes, dividida entre el numero de dias del misme mes.

Si dentro del periodo mensual el nimero de dias con deficiencia
fuera excesivo, a juiclo de la Junta I‘bnetari«;.i, ésta puede negar a
cualguier banco la facultad de canpensar las deficiencias con los exce-
sos de encaje; Y considerar camo pesicion de encaje la suma de las defi-

clencias diarias, dividida entre el nimero de dias del mes.

Cada institucion bancaria establecida en €l pais y las sucursales
y agencias en el territorio nacional, son consideradas en conjunto para

el camputo de sus encajes bancarios.

3.3, Liberacién de la Tasa de Interés:

Previo a exponer lo que se rofiere a la liberacién de la tasa de

interés, as importante conocer lo que significa Tasa de Interes:

Tasa da Interds: es la que devengan las operaciones de activo y pasivo
atandiendo a 1la modalidad de cuenta de que se trate, maedda, porcentaje,

plazo, etc.

Interés: es el .lucro producido por el capital.

Funciones de la Tasa de Interds:
Por +tradicién, prestamista y prestatarios “estin restringidos a

ciertos mercados y a ciertas tasas de interés. ILos bancos camerciales

yy
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en la mayoria de las ocasiones tienden a limitar sus inversiones a corto
plazo, cresndo con este vacio a nivel de los paises subdesarrollados, un
mmero de instituciones auténomas que prestan a largo plazo a prostamis-—
tag escogidos, el resultade de los cuales son pérdidas a ritimo creciente

a traves del tiempo,

Debido a los limites establecldos por los Bances Centrales, no con-
taban hasta hace poco, con uno de  los instrumentos principales de la
economia de mercadc que es "ei precio o tasa de interés” cbtenida por la
oferta y la demanda. Al mismo tiempo es posible que aunque se den las
Hlamadas fuerzas del mercado, los intereses. no cunplen su cometide en

los mercados financieros,

A precios tan bajos, los compradores no pueden adquirir tode lo que
ellog pudieran comprar, mientras que algunos vendedores no ‘tienm-mfi-
ciente oferta. Camo consecuencla, algunos canpradores estarian dispies—
tos a ofrecer precios mis altos con el propdsito de obtener mds del bien

demandado .

Asimismo, podemos indicar que algunos vendedores van a querer pre—
cios mas elevados estando sequrow de due van a vender toda su existencia

al mayoer precio,

Hasta ahora se ha observado que ni el alto precio, ni el bajo pre—
cio, pusden mantenerse por mucho tiempo. Las fuerzas de oferta y deman—

da se presentan, y éstas causan que disminuya o gue aumente,

Es evidente que hay solamente una tasa, que puede mantenerse sin

presicnes hacia arriba o hacia abajo con relacidn a una tasa base.
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El precio establecido, da la seflal de gqueé conpradores estdn dis-
puestos a acdquirir del mercado la misma cantidad qué los vendedores es—
tdn prestos a ofrecer, y bajo estas condiciones el mercade estd en egui-

librie,

Se puede decir que la oferta y la demanda por un bien o servicio
determina el precio y la cantidad de ese bien o servicio en un mamento
dado. Esto no quiere decir que una vez gus exista un eguilibrio, éste

se va a mantener indefinidamente.

Lo que sucede por lo general, es que la oferta y la demanda aestan
continuamente catbiando, desde el punto de vista de las tasas de inte—
rés, lo qua ocasiona nuevos equilibrios a medida que el tiempo transcu-—

por lo anterior déécrito, se pueda llegar a determinar que una li-

beracién en las tasas de intepés, se considera como;
~ La que resulta de la libre oferta y damanda.

- La tasa de interds 'iibet‘alizarh, se caracteriza porque se determina
por la oferta y la demanda, pudiendo variar de acuerdo con los cambios
que se den en el mercado monetario, sin la intervencion de la autori-~

" dad estatal.

- Es la qua se fija en el mercado monetario abierto, de acuerdo con las

leyes de la oferta y la demanda.

Liberacidn de las tasas de interds, en Guatemala:
' Actualmente las tasas de interds que vienen aplicands los bancos y

sociedades financieras, son determinadas conforme la oferta y la demanda




en el mercado.

Lo anterior no demuestra que las tasas de interés estén totalmente
liberalizadas por la Junta Monetaria, porque ain Se mantienen miargenes
establecidos en los que pueden variar éstas, Sin embargo en un futuro
carcano, se consgidera que las tasas de interés van a estar al libre mer-

cado de la oferta y la demanda.

Esto de la liberacién en las tasas de interés, repercute en el sen-
tido econémice y financiero, especialmente de aquellas entidades, empre—
sag o personas individuales que tienen relacion directa y que dependen
sus actividades econdmicas de las transacciones que realizan con los
intermediarios financieros, en cuanto baje ¢ sSuba la tasa de interés
lea afecta o beneficia sequn en dande estén ubicados en esta relacién

financiera, si caw inversidn o camo financiamiento,
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CAPITULO IV

EFECTOS DE LAS MEDIDAS DE LIBERACION DEL TIPO DE CAMBIO
¥ TASAS DE INTERES

4.1 Efectos Financieros:

Con base en los capitulos antericres, en los cuales se expuso la
liberacidn del tipo de cambio y de las tasas de interes; factores de ti-
po cambiario y monetario, respectivamente, conllevan a una serie de si-
tuaciones en que las empresas Guatemaltecas, deben estar alertag é di-
chos cambios. Para el presente trabajo de tesis, se tomaran especial-
mente las de tipe industrial ya gque se considera afectadas {inanciera—

mente en forma negativa o positiva,

A continuacién, 38 expone los rubros o areas que pueden verse afoc-

tadas por las incidencias de los factores antes citados,

4,1.1. En el Capital de Trabajo:
Es necesario efectuar alqunas consideraciones de tipo general, asi
camo conceptualizar del capital de trabajoe y de los principales elemen—

tos que lo conforman.

El término Capital de Trabajo ha sido conceptualizado desde distin~
tos puntos de vista, y esto se debe a qua se le ha interpretado en dife-
rentes formas, sin llegar al fondo de su verdaderc significado. La fal-
ta de camprensidn del término probablemente se ha visto agravada ain
mas, por el hecho que la palabra capital de trabajo . no fiqura como una

cuenta en el Halance Genieral, No obstante esta situacidn, existen dos

definiciones que han sido generalmente aceptadas y que se analizan a
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sontinuacion:

“capital de trabajo es el excedente del activo circulante - scbre el
pasivo a corto plazo”.

Desde este punto de vista, el capital de trabajo represéenta el im-
imports del active circulante gque la empresa ha recibido de los

acreedores a largo plazo ¥y los propiocs acgionistas.

"Capi.t;l de trabajo es el total del-activo circulante”, “En esta
conce;.:tualizacién, el activo circulante se constituye en un capital
brute de trabajo y de esta forma, el capital neto de trabajo se re-
presenta por €l exceso del proplo activo circulante sobre el pasivo
a corto plazo; esta subdivisidn del tarmino y la diferenciacidn que
del mismo se hace, ha side empleada recientemente por algunos auto-

res al hacer referencia al concepto de capital da trabaje". 9/

Existen arqumentes suficientes para respaldar ambag definiciones,

cano el hecho de decir que la primera de ellas es de caricter “cualita-

tivo", en virtud gque muestra la dispanibilidad del activo circulante

sobre el pasivo a corto plazo, y la sequida es de tipo

toda vez que cuantifica los recursos totales usados en

“cuantitative",

las gperaciones

corrientes, Por lo tanto para los propdsitos del preseTce estudio, se

llaga a Qeterminar:

“5i tanto el active circulante cano el pasivo a col

o plazo estan

'integrados por un grupo de partidas perfectamente definidas dentro del

balance general, resulta mis breciso identificar como capital de trahajo

9/ Ralph D, Kennedy y Stewart Y. Mc Mullen, E.st:ados -Fir_\anciems-.
Forma, Analisis e Interpretacidn. Editorial Uthea. México,1980.
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a la diferencia que resulte entre ambos rubros”.
Rubros quo integran el capital de trabajo:

Es conveniente hacer referencia a los dos grandes rubros gque con-

forman el capital de trabajo,
Activoe Circulante o Corriente:

Contablemente 36 utiliza este términe para designar al efectivo y
otras partidas de activo que la empresa ‘espera poder convertir en efec-

tivo, vender o consumir durante el cicle normal de operacicnes.

Conviene aclarar que, camc “"ciclo normal de operaciones o ciclo
contable de cualquier negocio”, se ha designedo al espacic de tiempo
pranedio que transcurre entre la congra de mercaderias ys/o materiales,
materias primas, el proceso ‘de transformacién de éstas en producrtos
terminades, los cuales al sor vendidos se transforman en cuentas por co-—
brar y nuevemente la conversién de dichas cuentas en efectivo, al mate—

rializarse su cohro.

Al tomar de base el significado del ciclo normal de operaciones, es
importante clasificar los rubros que deben ser considerados dentro del’
activo circulante, Cabe sefialar gque ha gido norma gemeralmente acep—
tada, realizar dicha clasificacidn de acuerdo al grade de liquidez
Jue posean los activos corrientes de que dispone una enpresa, es decir,
jo acuerdo a la rapidez con que o3 mismos puedan ser convertidos en
efectivo durante el ciclo normal de operaciones; la clagificacion mas

comm del activo circulante es la siguiente:

1.— Efectivo disponible para las operacicnes corrientes,
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2.- lnventarios de mercaderias.

3.~ Inversiones de caracter temporal y valores negociables que puedan
ser convertidos facilmente en efectivo,

4.- Cuentas por cobrar de clientes (locales o del exterior).

$,~- Gastos pagados por anticipado, como alquileres, primas de seguro,
etc. Sa ha considerado conveniente incluir este rubro del activo
circulante debido a la concordancia de opiniones y aceptacidon gene-
ral de que, si tales gastos no se pagan por anticipado, de toedas ma-
neras se requiere el uso dal active circulante durante el ciclo nor-
mal de operaciones, en virtud que la emresa necesita incurrir en

ellos para la realizacién de sus operacionses corrientes,

Pasivo a Corto Plazo: o L

Ain cuando este rubro del balance gensral también es detominado
“Pasivo Circulante o Corriente", se considera que el término “A corto
plazo"” se adapta en mejor forma a la naturaleza de las partidas que lo
integran, en virtud que laslobligacimes que una empresa debe asplirc
dentro de su ciclo nonmal de operaciones, tienen un vencimiento determi-
nadk, y no permanecen en constante movimianto cano suceds con. las cuen-

tas del activo circulante.

La diferenciacidon antericr se ve reforzada por la propia‘definicim
dal tarmino, la c¢ual indica que el pasivo a corto plaze se ha utilizado
para enmarcar aquellas obligaciones que la empresa debe cumplir dentro
de su ciclo de operaciones (un afic por lo general), por lo cual necesi-

ta hacer uso de sus recursos existentes, clasificados dentro del activo

ciraulante, o en su defecto, debe proceder a crear otro pasivo.
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El pasivo a corto plazo, también ha sido estructurado conforre a
una norma de aceptacion geteral de acuerdo al grado de exigibilidad que
tengan las cbligaciones corrientes de la emgresa.  loa rubros que usual-

menta se clasifican dentro del pasivo a corto plazo son:

1.~ Quentas y documentos por pagar [(locales o del exterior)

2.~ Dividendos por pagar

3.~ -Sobregiros bancarios

4.~ Inpuestos por pagar

5.- Sueldos acumilados

6,— Intereses por pagar

" 7.~ Anticipos recibidos de los clientes, y

8.- Qualquier partida de ingreso cobrada por anticipado, y que tenga
‘que ser devengada dentro del ciclo normal de operaciones.

t.as clasificacicnes anteriores del activo circulante Yy €l pasivo a
corto plazo son utilizadas generalments en la mayoria de las empresas;
ho obstante esta situacidn, conviene sefialar que en funcidn de la natu-
raleza de cada negocio, taleé clasificaciones deben correspander al giro

nomal de las operacicones de las empresas.

Para el caso del andlisis sobre los efectos que repercuten en las
enpresas por la liberacidn del tipo de cambio y las tasas de interés;
solamente se plantean las partidas que son afectadas directamente y que

forman el capital de trabajo.
En el Tipo de Cambio:

El efective se ve afectado con relacién al ripo de cambio gue pre— -

valezca en el mercado bancario; especialmente en las ventas que se rea-
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lizan al exterior, ya Que en esta forma la cantidad de éfectiiio qus  en-
tre a la caja o que se deposice directamente en las cuentas bancarias
que tenga la empresa, puede ser mayor ¢ menor.

Ademds, las ventas al exterior, estdn afectas al Imgpuesto Schie la‘
Renta, seqin el Lecreto No, 26-92, que en su articulo 66 dispone una re-
tencidn dal '1.5% sobre el Valor OB de las exportaciones, .l.a cual estd
en funcion de la tasa de cambio del dia, y eh esta relacién puede variar
la retencidn a pagar, lo que afecta directamente la erogacidén del efec~

tivo de la empresa.

Las cuentas por cobrar, especialmente al exterior, se ven afectadas
directamente por las variaciones que se dan en el tipo de cambio entre

la fecha de venta y la fecha de pago por el cliente,

Con relacién a los inventarios y las obligaciones a corto plazo,
seran tratados con mayor detalle en los siguientes apartados de este ca-

pitulo,

En las tasas de interés:
las emgresas industriales se ven afectadas desde dos puntos da vis-
ta con respecto a la Liberacion de las Tasas de Interds; estos son los

siguientes:
- Como Inversionista:

En el efectivo, lag empresas gque invierten en cuentas de ahorro en
el Sistem Bancario o en diferentes certificados de inversiénm, puedanv
verse afectadas o beneficiadas con las variaciones de las tasas de inte-
rés que se dan en el mercado monetario, En el caso de que dstas tiendan

a bajar, disminuyen los ingresos a caja y bancos, y en la medida en que -
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suban los ingresos aumentan con la cantidad devengada por intereses,
- Camo prestataria:

Eﬁ el efectivo e intereses por pagar, cuando por restricciones de
tipo financiero, las empresas industriales adquieren préstamos banca-
rios, se someten al pago de intereses; por 1o que las ercgaciones da
efectivo aumentan o disminuyen al hacer efective al page de intereses
que se han provisionado en las cuentas por pagar.

La variacién en ias tasas de interés a pagar afecta o beneficia a
las ampresas ya que cuando las tases de interés tienden a subir, las om-
presas deben de desembolsar mas dinerc y por supuesto, sus cuentas por
pagar aumentan, ¥ en el caso de gua  las  tasas disminuyen, las empresas
desembolsan menos cantidad de efectivo.

Es de esta forma que las emgyresas se ven afectadas financiarm@te
por las vari..aci.ones del tipo de cambio y las tasas de interés las cuales
repercuten en la disponibilidad del capital de trabajo.

4.1.2, En los Inventarios:
Definicidn:
"Conjunto de bienes tangibles de propiedad perscnal; que:
1) Se tienen para vender en el curso normal del negocioc;
2) Estan en proceso de produccidn para la venta o,
3) Van a ser consumidos reqularmente en la produccidn de articules o

servicios que se venden”,10/

El Instituro Guatcmalteco de Contadores Piblicos y Auditores es un

10/ Instituto Amétricano de Contadores Publicos, Boletin de Investigacidn
Contabla. No. 43, Pag. 4.
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tanto mas concreto en  Su pronunciamiento de ‘Contabilidad Financiera

No. 2, que define los inveontarios asi:

“Bienes tangibles propiedad de la entidad, que se tienen para la

venta y/0 usarse en la produccién de bienes y servicios”,

Existe una diversidad de definiciones del término inventarios, sin
erbargo se considera que las apuntadas anteriommente destacan las carac-
teristicas mas importantes del mismo y se adaptan mejor a los fines de

este trabajo,

Importancias

La actividad industrial esta encaminada hacia la transformacion de
las diversas materias primas proporcionadas por la agricultura, la gana~
deria, la mineria y cualesquiera otras éctividades economicas denomina-—
das primarias, por lo que dentro de -la industria resulta sumamente im-
portante el rubro de inventariog, tanto desde el punto de vista produc-

tivo camo del punto de vista financiero,

Para que una industria pusda desarrollar la funcidén de transforma-
cidn, necesita contar con las materias primas y materiales adecuados, no
solo en cuanto a calidad y cantidad, sino en cuanto a todos aquellos
factores que inciden directamente en el proceso productive y que adamas
le garanticen el suministro demandado de productos tarminados por parte

de sus clientes.

Cabe mencicnar que toda industria ademis de estar encaminada hacia
1a transformacidon de materias primms, también tiene otros objetivos que
espara alcanzar coano resultado de su gestion, por-lo tanto, el rubro de

inventaricos debe ser consecuente con los objetivos, en la funcidn eco-




nomica y financiera que se le asigna dentro de la empresa como ente eco—

némico,

Clasificacién:

Ios inventarios pueden adoptar diversas clasificaciones dependiendo
del punto de vista desde el cual se les analice. Desde el punto de vis—
ta material o de su naturaleza dentro de la industria pueden clasificar-

se asi:

- I. Materias Primas
II. Productos en Proceso
III. Productos Terminados

IV. Otros materiales y accesorios

Materias Primas:
Son  aquellos articulos que se tienen disponibles para ser trans-
formados por medio de una o mas fases da elaboracién para que luego se

conviertan en productos terminados disponibles para su venta.

Productos en Proceso:
Estin constituldos por aguellos articulos gue se encuentran en cur-
so de elaboracion ¥y que han sufrido ciertas transformaciones pero que

aun no estdn listos para su venta,

Productes Terminados:
Constituyen el conjunto de productos que después de haber sido fa-

bricados se encuentran disponibles para su venta.

Otros Materiales y Accesorios:

Son aguellos materiales necesarios dentro de la industria que cons-—




tituyen un camplarento de las materias primas o bien son utilizados para
otrog fines no productivos, por ejemplo: combustibles y lubricantes,

materiales de limpieza y mantenimiento, material de empague, etc.

También formen parte de los inventarios aquellas mercancias o ma-
terias primas en trinsito que de acuerdo a las condiciones de cam-

pra-venta, le acreditan el derecho de propiedad a la enpresa,

Por lo tanto, s2 considera gue: "“Un inventario tiene importancia
financiera porgue los ingresos se pueden obtener de su venta, o de 1la
venta de articulos o servicios en cuya produccién se utiliza, Normal-
mente estas ingresos resultan de un continuo proceso repetido, o ciclo
de opemciones,. por el cual los articulos se adquieren y se venden y
- nuevos bienes son adquiridos para nuevas ventas. En cualquier fecha de-
terminada en al registro contable de los articulos de inventario, el
cbjetivo principal es la fusidn de los costosi apropiados con  log ingre—
ﬁos, con el objeto do que haya una determinacion correcta de la utilidad
realizada. Asi, en una fecha dada, el inventario es el saldo de los
costos aplicables a los articulos en existencia que estan disponibles
después de 1a fusion de los costos absorbidos por 108 ingresos concu-
rrentes. Este saldo se lleva adecuadamente a los ejercicios  futuros,
siempre que no exceda de ung cantidad que pueda cargar correctamente a
los ingresos que se espera cbtenex de la disposicién final de los érti-
caulos que pasan al ejercicio siguiente, BEn la practica, este saldo se
dauazmina mecliante el proceso de valorizar los articules o&tprmdidos

en el inventario®.11/ -

11/ Imstituto Américanc, lbid. Loc. Cit. Pag. No.8
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Por lo anterictmente expuesto, se considera que los inventarios re-
presentan un rubro muy importants, ya gue es la fuente de generacion de
ingresos; €3 por ello que se convierte en una empresa industrial, en el

area financiera y econdmica.

La politica cambiaria en Guatemala afecta de manera significativa y
especialmente a las empresas industriales, ya que en su mayoria son las
que importan materias primas, mﬁariales y accesorios, que les sirven
para el proceso productive de los determinados productos gque prochcen

Laé variaciones en sl tipo de cambio del Quetzal con .relacién al

Délar especificamente, son las que mas les afectan financieramente.

Normalmente, las emgwesas industriales se ven cbligadas con los
proveedores <de materias primas en el exterior, a pagar anticipadamente
las comgras que les efecu]én a éstos, las cuales en los registros con—
tables se les denomina "Corpras o Mercaderias en Transito”, las que én’
la mayoria de los casos son afectadas por las variacianes en el tipo
de cambio, Esto conlleva a que las empresas trasladen estos costos '_al

procese productivo, y por ende al consumidor £inal,

En cuanto a las formes de registrar contablemente las transacciones
en meneda extranjera, se ilustrara en un apartado al final del presente

capitulo.

La liberacidén del tlbo da cambic vino a afectar sustancialmente a
las eangresas debide a la variacidn entre nuestra moneda, el Quetzal
frente al Dblar. Por otra parta, para 'la obtenciéon de divisas muchas

enpresas no pueden entrar a la subasta de divisas publicas porque no

tienen 1a capacidad de efectuar el deposito que cubra el equivalente en




quetzales, de las divisas qus deseen comprar por la falta de disponibi-
lidad en el dia o dias que se ha fijado un tipo de cambio favorable, por
1o que al no poder entrar en este mecanismo, lo qﬁehacmasbas empre-
sas as conseguir las divisas en el mercade extrabancario, coadyuvando en

forma indirecta a aumentar la especulacion,

In cuanto a los efectos de las tasas de interés en el case de los
Préstames Bancarios, cuya garantia es prendaria, el gasto de la tasa de
interés en la mayoria de los casos Son trasladados a los costos de sus
inventarios, por lo que también inciden negativamente en la situacién

financiera de las emwpresas.

4.1.3 En Las (bligaciones a Corto Plazo:

Definicidn:

‘Los pasivos a corto plazo también llamados pasivos circulanbeé,
.son obligaciones cuya liquidacidn requiere el uso de activos circulantes

o la creacidn de otros pasives circulantes”,12/

Forma de Valuacion:
© o3 pasivos a corto plazo en mneda local se registran al valor

Los saldos por pagar pactados en maneda extranjera deben ajustarse
al tipo de cambio que esté vigente a la fecha del balance general, y la
fluctuacidn debe registrarse com un carge © crédito seqin el caso, a
los resultados del mismo ejercicio.

12/ Instituto Guatamalteco de Contadores Piblicos y Auditores, Promun-~
ciamiento de Contabilidad Financiera No.7, 1,984,
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La clasificacién de las obligaciones a corto plazo, constituyen un
grupo de cuentas especificas dentro del balance general., Los saldos
incluidos en el mismo deben clagificarse de acuerdo a su exigibilidad o

vencimiento,

A continuacién se presentan algunos conceptos que se incluyen como

pasivos a corto plazo:

a) thligaciones derivadas de elementos que han entrado al ciélol de ope—
raciones normal de la entidad, tales como Cuentas por Pagar incurri-
dag por la adquisicidn de Materias Primas y Suministros para ser
usados en la produccitn de articulos o en la prestacién de servi-

cios.

b) Cobiros Recibidos por Anticipade, antes de la venta de los productos

o de la prestacién de los servicios,

c) Deudas ‘originadas da actividades directamente relacionadas con ol

ciclo de operacidn, tales como: salarios, comisiones, intereses e
inpuestos .‘

d) Préstamos a Corto Plazo, o la porcién corriente de préstamos a'[arg'o
Plazo, obtenidos de entidades financieras para la adquisiclin de ac—
tivos fijos o incrementar el Capital de trabajo. vy, .

e) Estimaciones de sumas gue tendran que ser desembolsadas en el aﬁ-o,

por cbligaciones conocidas,

En la preparacién de eatados financieros deben hacerse las divulga-

ciones siguientes:

a) "saldos da entidades relacionadas con la empresa;
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b} En el case de préstamos: naturaleza, fechas de concesidn y wvenci-
miento, tasa de interés, garantia y otras condiciones contractuales;
€) Proveedores importantes; v,

d) Deuda en moneda extranjera®, 13/

B lo que se rofiere a las deudas que son contratadas.con grovee—
dores del exterior, debido a la variacion constante que sufre el Quet-
zal, la mayor parte de efpresas industriales se ven obligadas por las
,- variaciones en el tipo de cambio a pagar sumas considerables por el di-
ferencial cambiario, que se da entre las deudas contraidas en Ddlares
por ejemplo y la relacidn qua se da financieramate al efectuarse ‘la

Quetzalizacidén respectiva.

En cuanto a las variaciones de las tasas de interes, éstas reperou—
ten en las enpresas por el pago de intereses, lo cual afecta la situa-

cidn financiera de las mismas en cuanto al capital de trabajo.

a,1,4, En Los Ingresos:
Dﬁfinicién:

"En forma ‘genera.l, puede decirse que el ingreso es el incremento
bruto en actives o la reduccidn bruta en pasivos, que resuite de cual-
quier transaccidn directamente relacionada con una actividad rentable de

una entidad, que pueda cambiar la ecuacién patrimonial”, 14/

De conformidad con los Principios de Contabilidad Generalmente A-

ceptados, el ingreso unicamemte resulta de aquellas actividades directa-

13/ ICCPA, Promunciamiento Mo. 7, Ibid. Loc. Cit. Paginas Nos, 64 y 65.
14/ Instituto Guatemalteco da Contadores Piblicos vy Mditores, Promun-
ciamientc de le:ahl.lidad Financiera No, B, 1,584, o
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mente rentables que cambien la ecuacidn patrimonial de la empresa., Por
ejemplo: la recepcidn del producto de una venta en efectivo es un ingre—
50 bajo los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, porqtm al
resultado neto de la venta cambla el capital contable. Por otra parte,
la recepcion del principal de un préstamo bancario o la recepcidn de un
activo compracdo, no son ingresos desde el punto de vista de los Princi-~
cipios de Contabilidad Generalmente Aceptadod, porgue la ecuacion patri-
monial permanece sin cambio en el manento de recibir el préstamo o efec-

tuar la campra.

En otras palabras, puede decirse que el ingreso es el importe obte-
nido en efectivo quo se origine en el curso de la actividxi normal de

una emgresa al realizar oparaciones de venta de bienes.

Teniendo clare lo que significan los ingrescs, se mencicnara los e—

fectos que éstos tienen con réspecto a las ventas al crédito que se rea-

lizan al exterior:

Al contrario de lo ¢ue se indicd en las obligacicnes a corte plazo,
cuandc una empresa exporta o vende productos al exterior, en el caso de
que las ventas gue so realizan sean al crédito, las mismas se registran
en cuentas por cobrar al exterior al tipo de cambio del dia en qua se
emiten las facturas o en el mamento en que salen los productos de la em—
presa.

Cuando la esmpresa recibe logs ingrescos en pago de estas cuentas por
cobrar, el tipo de cambio puede ser favorable o thsfavorable para la
empresa al convertir en mnmeda de curso legal dJichos pagos, ya dJue la

diferencia positiva o negativa, la registrard en upa cuenta de diferen-~




cial cambiario.

4.1.5. En Los Costos:

El término costo se define “Como el conjunto de esfuerzes y recur-

505 que se invierten para obtensr un bien”,

Al decir esfuerzos, se indica la intervencion del hombre o sea su
trahajo; y al decir recursos se indica las inversiones necesarias que
combinadas con la intervencidn del hombre y en cierta cantidad de tiem-
po, hace posible la produccién de un bien. Esos costos que se han refe-
rido en la ciencia econdmica se denominan “Costos de Inversién”, mismos
que al ser medidos en valores de moneda, taman el noarbre de costos mone—

tarios.

Por lo tanto, los costos de inversidn por sus elamentos integran-
tes, esﬁue&qs Yy recursos, traducidos al lemguaje contable y referidos
especificamente a los "costos de produccidn”  se encuentran en  los ele-

mentos basgicos siguientes:

a}) Materia Prima
b) Mano da Cbra y
c) Gastos de Fabricacién o Produccién.

“La Materia Prima es el elemento susceptible de transformacidn por
yuxtaposicién, ensamble, mezcla, etc.; Mano de Cbra es el esfuerzo hu-
mano indispensable para transformar esa nm-:aria prima; Gastos de fabri-
cacién; agrupan las erogacionaé necesarias para lograr esa transfor-

macidn, tales camw: espacio, equipo, herramientas, fuerza motriz, |
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etc," 15/

Para fines prdicticos sclamente se va a tomar y analizar la materia

prima, para efectos del presente trabajo de tesis.

La fluctuacidn constante que se da en el tipo de cambio afecta en
forma significativa a toda empresa, pero que su incidencia en las empre—
sas cuyas materias primas provienen el extranijere, es mayor; ya que es
mayor ol desembolso, lo cual provoca una elevacién en los costos de

produccién y por consiguiente una repercusién fiﬁancieia.

£s sin lugar a dudas que donde recae la variacidn de la moneda en
una empresa industrial es en sus costos de produccién; ya que como se ha
mencionado las empresas en Guatemala importan sus materias primas, las
cuales deben pagarse en Ddlares, y al tipo de cambio que esté vigente

en el mercade bancario.

En lo que respecta a la liberacidn en lag tasas de interés, éstas
afectan especialménte en las contrataciones de préstamos por parte de
las enpresas, ya que al aumentar la tasa de interéds a pagar, se afectan

los costos de produccidn,
4.2. Efectos Contables

Para registrar, cuantificar y convertir o ..:--l.. iucal, los efectos
que se den en los activos, pasivos, ingrescs y gastos expresados en mo-
neda extranjera resultantes de las transacciones mercantiles de la em-

presa, deben utilizarse apropiadamente Principios de Contabilidad Gene-

15/ E. Reyes Pérez. Contabilidad de Costos ler, O..lrso BEditorial Limusa,
México 1,986, Pag. No. 3.



ralmente Aceptaios.

Dentro da los objetivos del registro de las operacicnes .en moneda
extranjera,. se encuentran las "Operaciones en el Extranjero”, gue son

definidas por la Nomma Internacional de Contabilidad No. 21, cuyas acti-

vidades se basan o realizan en un pais distinto, de dos empresas que se -

constituye una el cliente y la otra el proveedor.

4.2.1 En la Elabaracién y presentacién de los Estados Financieros

Para la elaboracidn y registro de las cperaciones contables existen
altermativas en lo que respecta a las transacciones en moneda extranje—

ra, siendo las siguientes:

lo. Ciclo de la Transaccién:.
De acuerdo con este criterio,. toda transaccién expresada en moneda

extranjera no se camwpleta sino hasta que el pago final ha side e-

+

fectuado y 1a perdida ¢ ganancia en cambios debiera tratarse oMo

ajuste al costo de las importaciones o producto de las exportacio-

nes,

20. Oportunidad de la Transaccidn:
Conforma a este criterio, se pusde originar una pérdida o una
ganancia derivada en la tranmsaccion en momeda extranjera durante el

tiempo que transcurre de la formalizacion hasta la ! ligquidacidn o

pago, ¥ no de la transaccidn de comgra o venta propiamente dicha,

£3te ariteric sustenta que la diferencia es una' ganancia o pérdida

'que forma parte de los resultados de operacidn.

Es necesaric camprender que para log registros de la transaccion,

o
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existon tres fechas claves:

Fecha de la Transaccion:

£5 la fecha en la cual se formeliza la compra y la venta entre las

partes,

Fecha de la Valuacidn:
Es la fecha a la cual se refieren los Estados Financieros y que

muestran logicamente la valuacion de las transacciones,

Fecha de Liquidacién:

Es la fecha de pago de la transaccidn.

Para cada una de las fechas puede existir un tipo o tasa de cambio.

diferente de acuerdo a la fluctuacion de la moneda local frente al Délar
Estadounidense, las wvariaciones que resultan de la misma modifican los

valores registrados en su oportunidad.

Promunciamdento sobre Contabilidad Financiera No. 27.

El Instituto Guatemalteco de Coritadores publicos y Auditores emitid
el Pronunciamiento mencionado, el cual se denomina "Registro de transac-
clones en Moneda EBExtranjera”, y esta vigente a partir del 1o. de julio

de 1,992,

Este pronunciamiento congidera que las transacciones en moneda ex-—
tranjera, tales camo canpras, ventas, préstamos, cobros y pagos deben

registrarse utilizando la tasa de cambio vigente en el mercado bancario,

Bibliotecos Central

PROMENAR RE LA UNINERSIGAD OF SAK TARLOS DE GURTEMAIA




en el momento en que se realizan las operacicnes.

El diferencial cambiario que resulte por la variacién entre la tasa
de cambio vigente a la fecha del cobre o page con relacién a la tasa
de cambio utilizada en el registro original de la transaccién, debe

contabjlizarse cano parte de los resultados del periodo.

Ajustas Jde Saldos a la Fecha del Balance Ganeral:

Los saldos por cobrar ¥y por pagar en moneda extranjera al cierre
de operaciones de una entidad deben ajustarse a la tasa de cambio vigem—
te en el mercado bancario a la fecha del balance general, El diferen-
cial que resulte de dicho ajuste debe registrarse como parte de los re-

sultados del periodo.

Este pronunciamiento schre contabilidad financiera es cbligatorio
ensuaplicacichmtoda(izatemal&_porlodua-sedebede ].flévaraﬁbo
los registros respectivos que indica, para "la correcta elaboracion y

presentacian de los Estados Financieros,




COMPRAS O VENTAS AL CREDITO Y ADQUISICION DE ACTIVOS,

PACTADAS EN MONEDA EXTRANJERA

QOMPRAS

Primer caso: Capitalizacién de la diferencia en cambio,

- La empresa Ligrafica, S. A. compra a 5u proveedor en Estados Unidos,
cien cajas de papel laminado para la venta local con un precioc de

US$ 6.33 por caja = total USS 633,00.

-~ [a ampresa recibe la factura sl 10 de junio de 1992 y la mercaderia el
30 de junio de 1992 pagando derechos arancelarios por Q. 500.00 y

gastes de transporte por Q. 275.00,

- E1 tipo de cambio vendedor por la venta de divisas en US$ Dblares del

* morcado bancaric es: Q. 5.30 = US$ 1.00.
- El banco cobra una comision de cambio asi:

US$ 633.00 x Q,5.30 = Q. 3,353,90
1% scbre la conversidn a quatzales = Q, 33,55

Valor provisionado por Ligrafica, S.A.= Q, 3,354.90

La empresa registra la operacidn siguiente:

Partida No, 1 10/juniosg2

Inventario de mercaderias en transito Q.3,354,90
Proveedores : ' Q.3,354.90
Registro de la factura del proveedor Q.3,354.90 Q.3,354.90

U5$633.00 X Q.5.30 = Q, 3'354.50 MusnaEEsSEESSTEOXREEOn




Partida No. 2 30/junios92

Inventario de mercaderias

Inventario de mercaderias en trénsito.

Bancos

Q.4,12%.90
Q.3,354.30
" 775,00

Q.%4,129,90 Q.4,129.90

xR ND R SErIRCCOONTDE

90.

Ingreso de la mercaderia y
Liguidacion de la importacion,

Partida No. 3 30/jUnio/92'

Inventario de mercaderias
. Quentas por Pagar

Q.

33.55

Q. 33,55

G.

33.85 Q. 33.55

ESEoamomEsnSHADEOocooSEoEon

Provisién de los gastos bancarios, cargando

el costo de los inventarios.

En este caso no se ajustd el saldo de proveedores porque el tipo de cam-
bio de Q. 5.30 = US$ 1,00 no tuvo fluctuacida.

Ligrafica, S.A., efec:b.;a el pago al proveedor el 17 de jul:.o de 1992,

cuando el tipo de cambio es de Q, 5,35 = US$ 1.00.

US$ 633.00 X Q. 5.35 =
1% de Comisidn .

Total a Pagar
Valor provisionado

Diferencia

Partida No, & 18/ julic/92
Inventaric de Mercaderias
Proveedores

Quentas por Pagar

Bancoes

Registro del pagoe al provesdor
del extranjerc -

Q. 3,386,855
" 33.87
Q. 3,220.42
* 3,388.45

Q. 31,97

- T D .

Q.

31.97

3,354,930

“

33.55
G.3,420,42

Q. 3,820,422 .3,420.482

ONANCASEPCOERREDS R ES @

En este casco la empresa no ha vendido la mercaderia y decide capitai;zar
la diferencia en cambic por Q.31.65 y la diferencia en la comisién por

Q.0. 32qu.ehacenelt:otalde°3197
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Sequndo Caso:
Reqjistro de la diferencia en cambio a resultados

- La empresa Plasticos, 5.A. efecttia una importacidn por 200 toneladas

de poliestireno cristal del extranjero.

- E} proveedor envia la factura el 15 de julio de 1992, sjendo el costo
de cada tonelada de US$ 200,00, Adicionalmente el flote aéreo a pa-

garse serda de US$ 300.00 gque también se reconocera al proveedor,

- Bl tipe de cambio a la fecha de recibirse la factura es de Q. 5,10

X US$ 1,00,

~ La enmgresa efectiia clerres contables mensuales y ajusta las cuentas
por pagar al tipo de cambio prevaleciente en el mercado bancario que

al 31 de jullc 1992 era de-Q. 5.30 X US$ 1.00,

partida No. 1 15/julio/92
Inventario de mercancias en transito Q.205,530.00
Proveedores . . Q.205,530,00

Q.205,530,00Q.205,530.00
Registro de la factura del proveedor y
flete aéreo 200 toneladas por US$ 200,00 = Us$ 40,000.00
Flete aéreoc US$ 300,00 . 300.00

uUss 30,300,00
Tipo de Cambio Q. 5.10

Total Q. 205,530.00
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Partida No. 2 31/9ulio/92
Inventario ds Mercaderia en Transito Q. B,060.00 =
Proveediores : Q. 8,060.00

Q. 8,060.00 Q. 8,050.00

LELEEETUTE TR L T i ey

Registro de . la valuacidn de la factura del proveedor al tipo da cambio

a la fecha de cierre:

Us$ 40,300,00 x Q.5.30 = Q, 213,590.00

Valer registrado 205,530.00
Ajuste Q. 8,060.00

- La mercaderia ingresa el 15 de agosto de 1992 no existiendo fluctua-

ciones en el tipo de cambio, pagando gastos y derechos por Q.1,200.00.

- [a empresa utiliza la mercaderia de immediato para. la fabricacién de
vasos plasticos, por lo que el 30 de agosto de 1,992, ésta fue consu-

. mida.

- Plasticos, S, A, efectia el pago al proveedor al cierre del mes de

agosto de 1992, cuando el tipo de cambio es de Q.5.35 X US35,1.00.

Partida No, 3 15/agosto,/92
Inventario de Materia Prima Q.214,790.00
Inventaric de Mercaderia en transito Q.213,590.00

Bancos ' 1,200.00

Q.214,790,00 .214,790,00

- RECOSUaSgHoSaREGSEEREDTSooDE

Registro del indreso de la mercaderia.
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Partida No. 4 31/agostos92

Proveedores Q.213,590,00
- Gastos Financieros " 2,156.05

Pérdida Cambiaria " 2,015,00

Bancos Q.217,761.,05
i Q.217,761,05 Q,217,761,05

Pago al proveedor:

US$ 40,300.00 X Q.5.35 = Q. 215,605.00

Comisién 1% “  2,156.05
Total a Pagar © Q.217,761,05
Valor Registrado " 213,5%0.00

| ‘ Q. 4,171.05
Tercer Caso: )

Registro de la diferencla en cambio a remiltados y al costo del

inventario. T
' Toamando los datos del sequndo caso, Plasticos, S.. A,, al 31 de
agosto de 1992, fecha del pago al pxnveedor,' ha consumido solamente el
50% de la mercaderia ingresada, por lo que decide ajustar su existen—
cia con la diferencia en cambios y la comisién bancaria en ese porcenta-—

Jje, registrando la siguiente partida:

Partida No.S 31/aq0sto/92

Inventario de Materia Prima Q. 2,085.52

Froveedores " 213,590.00

Gastos Financleros ‘ Y 1,078,03

Pérdida en Cambio N 1,007.50

Bancos Q.217,761,05

Q.217,761,05 Q.217,761.05

ELEET LT b Ll L L e 1Y
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Registro del pago al proveedor:

UsSs 40,300,000 X Q.5.35 = Q. 215,605.00
Comisidn 1% = " 2,156.05
Total a Pagar - " 217,761,005
valor registrado " 213,590.00
Ajuste Q. &,171.05

Valer registrado en inventario:

Pérdida en cambio Q.2,015.00 x S0% = Q. 1,007.50
Comisidh bancaria ©.2,156,05 x S0% =« " . 1,078,03

e

Q. 2,085.53
Cuarto caso: -
Compra de Mercaderiasg ‘con Ganancia en Cambios

. La empresa comercial XZ, realiza importaciones cuando en el Mercado
Bancario, el tipo de cambio en relacidn al Délar de Estados Unidos, es

de Q. $.00 X Us$ 1.00,

- El 1o, de junio de 1992, recibe una factura por US$ 25,000.00 por

canpras de producto, el cual recibe tres dias después.

- Comercial XZ, efecttia el pago hasta el 19 de julio de 1992, cuando

el tipo de cambio es de Q. £.90 X US§ 1.00,

Partida No.l &/ junio/92

Inventario de Mercaderias Q.126,250,00

Cuentas por Pagar Q. 1,250,00
Proveedores : " 125,000, 00

Q.126,250,00 Q.126,250.00

IR ANYENASAUCAR TRy




Registro del ingreso de la mercaderia:

Factura del proveedor y comision bancaria

Uss$ 25,000.00 X Q. 5,00

{(+} Comisidn Bancaria 1%

Partida No, 2 19/julio/s2

Proveedores

Cuentas por Pagar
Bancos
Ganancia en Cambio

Registro del page al proveedor

USS 25,000.00 X Q, 4,90 =

Comision 1% =

Total a Pagar

{-) Registrado

Diferencia

= Q. 125,000.00

= " 1,250.00

Q. 126,250.00

SyoocoosazEDe

Q.125,000.00

" 1,250.00
Q.123,725.00
*  2,525.00

Q.126,250,00 Q.126,250.00

ELEL LT L PP EE LTy

Q. 122,500.00

- 1,225,00

Q. 123,725.00

" 126,250.00

Q. - 2,525.00

LEL L L L LY g 1]
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VENTAS

Primer Caso:
Registro de la ganancia en carbic como otros ingresos,

- La 8Gmpresa Ricos, S.A., exporta dulces a El1 Salvador, al precio de

US$. 100,00 el ciento de cajitas.

- El 30 de junio de 1992, exporta 100,000 cajitas requiriendo gque el pa—

go se efectie en Délares de Estados Unidos,

~ El 30 de junio de 13992, el tipo de cambio comprader en el mercado. ban—

cario es de Q. 5.00 X US$ 1.00.

- El comprador efectiia el pago el 15 de julio de 1992, cuando el tipo de
cambio es de Q. 5.10 X US 1.00. Adicionalmente al mamento de li~
quidar las divisas en el banco efectia el pago de 1las exportaciones
de la retencidn del Impuesto sobre la Renta del 1,5% sobre el Valor

FOB.

Partida No. 1 30/3unic/92

Cuentas por Cobrar Q.500,000.00
Ventas Q.5$00,000.00

Q.500,000.00 Q,500,000,00

FoUaAREEEAROEENEaaRAdEnESaS S

Registro de la Venta asi:

100,000 cajitas / 100 = 1000 x USS, 100.00 = US$, 100,000,00

us$. 100,000.00 X Q,5,00 » Q.‘SO0,0DD.OD




Partida No, 2 . 15/ julio/92

Bancos

Cuentas por Cobrar 1.S5.R.
Impuesto por Exportacion

Cuentas Por Cobrar

Ctros Ingresos
Ganancia en Cambio

Q.502,500.00

" 7,500.00

Q.500,000,00

" 10,000,00

Q.510,000.00 Q.510,000,00

O a1 B O W O R D RS ST BRI A CT R T

Registro de cobro de la venta efectuada a El Salvador:

Us$.100,000,00 X Q.5.10

= Q. 510,000.00

Valor registrado el 30/junio/s2 = 500,000, 00

Ganancia en Cambio

Liquidacién de las divisas:

Valor a Cobrar

{-) Impuesto a las Exportaciones

Liquido a recibir

Q. 10,000.00

Lt L L) Tt

Q. 510,000.00

v 7,500,00

Q. 502,500.00

97..

Nota: El pago de la Retencidn del Impuesto sobre. ta Renta por las

Exportaciones que actualmente es el 1.5% sobre el valor FOB, se pagé en

este casc al tipo de canbio de Q, 5.00 X US$ 1,00 ( Q. 500,000.00 X

1.5 % ), en el manento da-la venta. Seqin el articulo No. 66 del De-

creto 26-92 Lay del Impuesto Sobre la Renta,
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ADQUISICION DE ACTIVOS

ADQUISICION DE MAQUINARIA

99,

- Una  empresa local efectiua una isportacion de maquinaria por USS$.

20,000.00, la cual es recibida ¢l 20 de junio da 1392,

- Se pagan gastos de transporte y dereches por Q,5,000.00.

- A la fecha de recibir la maquinaria el tipo de cambio es de Q.5.00 X

uss1.00.

- Al cierre dol 30 de junio de 1992 la empresa efectlla la valuacion de

la cuenta por pagar siendo el tipo de cambio de Q. 5.10 X US$ 1,00,

— E1l 15 Qe julio 1992, se efectua el pago al extranjerc siendo el tipo

de cambioc de Q.5.25 x US$1,00, ' SRR
Partida No. 1 20/junio/92 .
Maquinaria . ' Q.10%,000,00
Cuentas por Pagar ' ' Q.100,000.00
Bancos * 5,000.00

Q.105,000.00 Q.105,000.00

EEEOEANRSAETOMEYECONTCOOR

Registro de la magquinaria importada asi:

USS. 20,000.00 X Q. 5.00 = Q, 100,000,00

Partida No, 2 30/ junios92

Macuinaria Q. 2,000,00

Cuentas por Pagar Q. 2,000.00
v/Ajuste a magquinaria importada Q. 2,000,00 Q. 2,000,00
por fluctuacion en tim de cambio. TR D 0 D T gy T O O S A

Us$. 20,000.00 X Q. 5,10 = _ Q. 102,000,00
{~) valor registrado * 160,000,00

Ajuste Q. 2,000.00
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Partida No, 3 15/julio/92

Maguinaria Q. 4,050,00

Cuentas por Pagar " 102,000.00 ) .
Bancos 2.106,050.00

Q.106,050.00 Q,106,050.00

LT TP PR LY ] ot

Registro del pogo al proveedor asi:

US$ 20,000.00 X Q, 5,25 = Q. 105,000,00
{(+} 1% comisidn bancaria # " 1,050,00

Total Q. 106,050.00

ES-F3 -2 b b T 1.7 1 L3
Se observa gue la- variacién en el tipo de cambio afectd en un
aumento de Q. 4,050.00 el valor de la maquinaria adquirida; en el caso

de cque se registre el diferencial cambiario, esto serd una péerdida.

Cono se pudo observar en 1los ejemplos anteriores, las fluctuacio-
nes de log tipos de cambie en las transacciones en moneda extranjéra,

pueden generar una ganancia o una pérdida en cambio segin el caso.

Las Variaclonss en Las Tasas de Interés

Con relacidn a las variaciones en las tasag Ge interés, su coperato-

ria es sencilla, dependiendo del caso en que se encuentre la emgresa:

Como Contratadora de Préstamos Bancarios:

las alzas o bajas de las tasas de interés, son factores que indican
camo S5& registra un aumento o disminucidn en las CQuentas por Pagar. Es—
tos intereses pueden cargarse a resultados, en gastos financieros o ya
sea afectar directaments el Costo de Produccion, en una empresa  indus-—

trial.
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Como Ahorrants o Inversionista:

Las variaciones de las tasas de interés hacia la alza o a la baja,
deben registrarse cargandos la Caja y Bancos y abonando otros productes,

los intereses percibidos.
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CAPITULO V

MEDIDAS PARA CONTRARRESTAR LAS INCIDENCIAS FINANCIERAS

Con base a lo que se ha venido exponiendo, sobre los efectos que
ge dan por la liberacicn del tipo de cambic y en las tasas de interés,
especialmente en las empresas industriales, cuya incidencia provocan o-
fectos negatives o positives en la situacidn financiera de cada empresa,
en el prasente trabajo se plantean algunas altemmativas due se cons ide-
ra pusxien contrarrestar las.incidencias financieras de los factores in-

dicados,

De acuerdo con la relacidn gue tienen con el tipo de canbioy la
tasa de interés, las medidas que se consideran aplicar se dividen en la

siguiente manera:

5.1, Liberacidn dal Tipo de Canmbio:

En base a las incidencias que provoce este factor de tipe cambia-

rio, se determinaron camo medidas a aplicar las siguientes:

5.1.1. Mercado Futuro:

Los mercados a futuro consisten en llevar a cabo contratos en los
cuales se establecen acuerdos entre las partes, para cambiar distintas
monedas a una fecha furura y a una tasa de cambio especificada., En los
mercados de cambio a futuro se efectilan transaccionss en moneda extran—
jera. En estos contratos de éanbio a futuro u otras transacciones en
moneda u&mjem sa consideran compensatorias de compromisos identifi—

cables en mneda extranjera, siempre que cumplan con lo siguiente:
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1.~ El contrate de cambic a futuro u otra transaccidm en moneda axtran-
jera estd disefiado como una compensacidn de un compramiso en moneda

extranjera.
2.- El compromiso en moneda extranjora es firme,

Las ganancias o pérdidas originadas por estos contratos de cambio o
Futuro u otras transacciones en moneda extranjera gue cumplan con estos

requisitos, se incluyen en la determinacién del resultadc neto.

Las ganancias y pérdidas atribuibles a una carpensacion de un com-
promiso fimme en moneda extranjera son diferidas ¢ incluidas en la medi-

cién da la correspondiente transaccidon futura en woneda extranjera.

Las ganancias o pérdidas en las transacciones de contratos de cam—
bio a futurc u otras trangsacciones en moneda extranjera, que estan dise-
fadas y aplicables como, una compensacidn de la inversidn neta en una o—

peracidn extranjera, se incluyen dentro de los resultades de la empresa,

El diferimiento de las ganancias y pérdidas atzibuibles a estas
transacciones compensatorias comienza en la fecha del campramiso, Ade-
mas, estas transacciones no necesitan extenderse hasta la fecha en que

dicha transaccidn se realiza y puade ser terminada antes de dicha fecha,

Las ganancias o pérdidas relativas a las transacciones gque compen-
san un canpromizo en monsda extianjera continuan difiridndose, aurncue
esa compensacidn haya terminade previamente a la fecha de la transac—
cidn, Cuando la transacclén se campleta, la ganancia o pérdida diferida

sa incluye en la medicidn de la transaccidn.

Si por algquna razén la transaccidn no se completa, la ganancia o
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pérdida diferida se reporta como una ganancia o pérdida en la determina-
cién del resultado neto en el periodo en el cual se determine que la

transaccién no se ha completado,

Como base de lo anterior, en un mercade a future, se pueden llevar
a cabo transacciones en moneda extranjera, per medio de log contratos de
cambio a futuro, estableciéndose un tipo de cambic fijo, &l cual se pue-

de asegurar y evitar las fluctuaciones que se dan en la moneda,

En Guatemala, el mercado futuro Qe dlo a iniciog del afie 1992, por
lo que se considera nuevo su errgleo y es una buena medida de tipo finan-
clerc, por lo que se da a conocer en el presente _.-t:rabajo, para contra-
rregtar las incidenclas que proveca la var:ﬁ.a.cién de la moneda, en

nuestro medio.

5.1.2, Resax;-va da Utilidades para Fluctuaciones en el Tipo de Canbio‘ de
la Moreda,

Como se ha venido mencimnando, las fluctuaciones que se dan' por la
_liberacion en el tipo de cambio, afectan de manera significativa la si-
tuacidn financiera de las emgresas, es decir, el resultado de sus opera-
ciones se ve afectado, especialmente en aqusllas emgresas en las cuales
se pueds obgervar que las transacciones que realizan en su mayoria, son '
en moneda extranjera loqueincidéen les resultados de sus costos y
operaciches, Tanando en cuenta esta sit:tzaciért, se adoptd en el presente
trabajo, dar como una medida a esta variaciﬁn an la moneda, el da regis-
vrar dentro do las Ganancias por Distribuir al final de cada clerre con-
table, una Reserva qua se utilice especialmente para coadyuvar a compen-—

sar y evitar desajustes que gse presentan en el cambio de la noneda.
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Para llevar a cabo esta Reserva de Utilidades para Fluctuacicnes en
el tipo de cambic do la moneda, en primer lugar debe plantesase ante la
asamblea General de Accionistas, o de sus Propietarios, segin sea el ti~
po de empresa, para dar a conocer la importancia financiera y las venta-
jas que esta Reserva representa para la empresa en  su conjunto; por ser
parte de la Ganancia a Distribuir. los propietarios o accionistas, re-
cibiran menos utilidades o dividendos, pero para contrarrestar las fluc—
tuaciones que se dan en la moneda, es una medida financiera que trae sin
lugar a duﬁas buenos resultados para que la empresa r:ealice las transac—

ciones sin temor algquno a la variacion del tipo de cambio.

Esta Reserva ayuda a comnpensar especiaimente las pérdidas cambia—
rias que se dan por la variacién constante del tipo de cambio de la mo-

" aeda,

Adesnas, esta Resarva puede serdepositada en una cuenta de Ahorro—

Monetario, es decu.' de traslado aur.anético, llanada depisitos base cero,

por lo que devenga intereses gue beneficia financieramente a la anpresa,

a medida que se necesita de la Reserva para compensar pérdidas carbia-

rias en esta relacidn se efectilan las salidas de esta cuenta.

$.1.3.. Caja en Moneda Extranjera:

Camo una medida mas para carregir lospmbleumas@ se presentan
por la fluctuacién en tipo de cambio de la moneda y el de realizar en la
mayoria de los casos, en forma inmediata estas transacciones, se ha vis-
to la necesidad para solventar asta situacidn, creando dentro de la en

presa una Caja en Moneda BExtranjera.

£l establecimiento de la caja en maneda extranjera s bha tomado en
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cuenta especialmente para aguellas empresas que efectuan constantemente
negociaciones en moneda de otro pais, asi como por el reducide tiempo de
que disponen para llevar a cabe sus negociaciones, lo gue implica la ne—
cesidad de pagar un mayor tipo de cambic para consequir las divisas , lo
cual conlleva a desembolsar mas dinero y ocupar mayor . tiempe en trami-

teg,

La caja en moneda extranjera, puede tener una cantidad limite esta-
blecida por cada empresa, sequn el monto gue necesiten para cubrir sus
canpromisog a corto y medianc plazo; ademds, esta caja puede estar inte—

grada por monedas de diferentes paises y asi en diferentes montos.

Para su correspendiente contabilizacién, se debe de registrar en
moneda local (el Quetzalj, y la Quetzalizacidn se hara al t'ipo de cambio

vigente a la fecha en gue entre el dinere a la caja.

Ademas, se puede tomar en cuenta esta medida de establecer una caja
en moneda extranjera para pagos esbecificos que se realizan y | a los li-
mites de los montos autorizados a los que se puede erogar, esto para
llevar un control interno de los pagos gque pueden efectuarse, especial—
ﬁent;e a los proveedores del exterior. En el caso de sobrepasarse los
limites de pagos, se acude a la congra formal de divisas en el mercado
bancario, esto para evitar desajustes en el saldo de la caja y poder de-

terminar los montos da estos pagos mayores.

Por lo anterior se considera que esta medida ayuda a corregir en
parte, las fluctuaciones que se dan en la moneda y el dalnecesitar en un

momento precisc divisas para los pagos inmediatos que se prresantan
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S.2. Liberacidén de las Tasas de Interes:

Con respecto a la liberacion en las-tasas de interés que se presen—
ta actualmente en Guatemala, y que sus incidencias provocon efectos ne-
gativoé o positivos en las emgresas, dependiendo desde que punto de vis-
ta se encuentren ubicadas, se han tomado en cuenta en el presente traba-
jo, algunas medidas que se congideran ayudan a campensar y aliviar en

parte estas variaciones; dentro de estas medidas tenemos:

5.2,1, Seleccién adecuada de la Institucion Bancaria:

Como en toda eleccidn, se debe de tener variags alternativas gque
llenen los recuisitos deseados y que favorezcan a la emgresa, es dec:;lr
qus sean mayores las ventajas que las desventajas, pero hay que anali-
zarlasdetaﬁdmnmteparanoca-ua-tmmsquepuedan afectar negati-

vamente a la empresa en la reaiizacién de sus transacclones.

En matm\é]a, Ecﬁaalmente existe una gran cantidsd de instituciones
bancarias y financieras que prestan en forma normal o magnifica los ser—
vicios a sus clientes; asi mismo ofrecen bajas o altas tasas de intexes,
tanto para cuentas de ahorro, COmMO para prastamos, En cuanto a llevar a
cabo una seleccidon adecuada de una o varias instituciones bancarias que
una empresa deses tener relacicnes de tipo monetario, crediticio y cam-
biario; debe de evaluar detenidamente algunas altermativas que ofrezcan
¥ tengan lo que cada empresa pretende encontrar, tales como: un buen
servicio, agiles en los tramites, la ubicacién, los horarios, etc., y lo
mas importante, que ofrezcan atractivas tasas de interés, la seguridad
de custodia de valores, y gue puedan ctorgar contrataciones de préstams
sin mayores requisitos requeridos por la institucidn bancaria, asi caw
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el papeleo y la demora de tiampo en autorizacidn de préstamos,

Otro factor que se considera también de orden financiero, es el da
seleccionar una institucidn la cual absorva la retencién del Inpuesto.
sobre la Renta {10%), scbre los intereses que se geheran en cuentas de
ahorro y en titulos-valores, sequn articulo Ne, 65 del Decreto No.

26-92 ISR,

Esto viene a tornarse como una medida de tipo financiere y a la
vez de mantener la privacidad por parte de las engresas da no dar a Co—

nocer los montos que tienen depositados en uno o més bancos del sistema,

Por lo anterior, dependera del tipo de emgresa y asi de sus necesi-—
dades aperaciocnales y financieras de poder eiegir la lnstitucién banca—
ria que le proporcione y ofrezca msjores y atractivas tasas de interés,

plazos, inversiones en titulos valores, etc,

Como se menciond, en Guatemala se enhcuentra una gran cantidad de
instituciones bancarias y financieras, gque ofrecen ciertas tasag de in-

terés en inversiones que se coloquen en éstas.

En el cuadro que se presenta a continuacidon y que'secmoce en

nuestre medic con el nombre da panorama bancario nacional; se da a

conocer la tasa de interés,
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i

i - [
| E’m BAMRIO NPCINAL |

Interesl Im:emsl I.nterésl Interés |Absorve |

e

|Bancos y I
|Financieras | Ahorro | P, Fijo| B. Cerol préstamo [10% ISR | =
{ % i % | % I % i |
| | | i | | |
l1AgTo { S5.00 Ino infori|no poseel 11.00 | si |
|agricola | 7.00 |no infor|no poses|ne informd| a0 |
|Construccidn| 6,00 | 9.00 | S.00 | 20.00 | =i |
|Café 1l 5.00 | 10,00 |no poseel 22.00 | no |}
|Continental | 8,65 | B8.67 | 6,75 | 2&.00 | si |
jCitibank { 8.00 | 10,00 § 8,00 | 17.00 t no i
{Ejército | 5.00 | 6.00 |no poseel 16,50 | si |
|Exportacidn | 6.00 | 10.50 |no posee| 24.00 | si |
|Figsa 1 14.7% 1 14,75 |no poseel2a - 27% | no |
|Fiasa Ino poseelno poseaino poseel 23,00 | no |
|Fipasa " {Bancafé | 14.00 |no poseel 24.00 | oo |
"{Fisa jIndust. |Indust., |no posee| 22,00 | nmo |
|Corporative | 8.00 | 11,25 | 12,00 | | no |
jGranai | 5.00 {no posee|no poseeino informd| si |
|Industrial | 11.00 | 12.21 ({no poseel20% a mas | no |
|Intemacional 7.00 | 7,000 [no poseef 23,00 | mw |
|Cred. Hipotec|  6.00 | 6.00 |no posee| 17.00 { no |
| Banvl | 8.00 | 10.00 Ino poseeino informd| si |
jBandesa | 6.00 |no poses|no poseel|ll al 21% | o b
| Londres } 6.00 | 8.,00. ino poseel17 al 23% | no |
| Pramotor i 5.00 | 7.00 Ino poseel 20.00 1 no t
1Quetzal | 7.8 { 9.25 Ino poseeino infomnmd| no |
| Inmobiliariof 4.00 | 8.50 | 3.00 | 22.00 i si |
iBco de Guat,.| 11.50 | 11,50 (no poseel 11.5C | ne |
|Cccidente | 6.00 | 9,00 |no poseel 22.00 | no |
| Bantrab. { 8.00 { 8,50 |no posee| 25.00 } no |
funo . | 6.00 | 8.2 | 6,00 | 21.00 | si |
|Multibanco | 12,50 | 8.60 | 6.00 1no informd| no |
|IReformador | 7.10 | B8.05 |no poseelno informd! no |
IMatropellt, | 6.00 |1 8.00 |no poseelno informo| no |
|F.Agrocamerc |ne posea|Variable|no poseel 22.00 | a0 "
|F.0ccidente [no posee| 9.50 |no posee| 22,00 Si | -

no |

|

1
|F.Inversién Ino posee|Variable|no poseel 22.00 |
| | | | t |

e Jm # -

Fuenta: Suplemento Econémico y Financiero, Prensa Li.bxe
Guatemala, aqgosto 1,992,
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5.2.2. Depdsitos a Plazo Fijo:

Los depdsitos a plazo fijo constituyen aguellas sumas de dinero gue
se depositan en una institucion bancaria a un plazo fijo que puede ser
de 3, 6, 9y 12 meses o mas, la cual devengan una mayor taéa de interés,
que los depdsitos de ahorro simples; ya que a mayor plazo el depdsito,

mis alto es el interés,

Existe el depdsito de bhase cero, que es una relacidn que se da en-
tre depdsitos monetarios o cuentas corrientes, con los depdsitos de
ahorro. Su funcionamiento consiste en que son dos cuentas distintas pe-
ro que tiene relacion una con otra; es décir que ge llega a un acuerdo
entre la empresa y el banco, que la mmta‘de ahorro por medlo de trans—
ferencia de fondog alimenta a la cuenta de cheques o© ‘viceversa, hasta
una cantidad acordada que éstas necediten, Siemgre se mantiene una can; '
tidad depositada en la cuenta de ahorro, la cual devenga cierta tasa de

interés, por lo general los jintereses son semegtrales,

Este tipo de depdsitos se lleva a cabo en aquellas enmgresas en que
se manejan grandes cantidades de dinero en sus cperaciones, por lo gque

aprovechan los intereses que generan esta clase de depositos.

De acuerdo con lo anterior, en el cuadre presentado, acerca de las
tasas de interés a plazo fijo y depdsitos base cero, se puede visualizar
las tasas que ofrecen log hancos dél sistema en Guatemala,

5.2,3. Invergicnes:

En el presente trabajo se considera el término inversiones camo el

ampleo de capital para la adquisicidn de bienes duraderos que producen




una renta monetaria o excedente financiero,

El texto Moneda y Banca de Rail Moncarz, define a las i-nversimes
. camo: la t'unciéﬁ de un gran nimero de influencias objetivas y subje-
tivas. [a inversidn por empresarios es conocida camo capital privado.

‘ Uno de.leos aspectos principales concermientes a la inversidn es e;l
procaso de capitalizacidn. ‘ ' |

El proceso de capitalizacion es por el cual todos los activos son
evaluados. La evaluacidn es hecha a través de la tasa de interés que
equilibra el valor futuro de biemes y servicios‘ con el valor presente,

De la misma manera que un comprader de un instrumento financiero,
come por ejemplo un bono, espera cierto rendimiento por. su dinero, y

los pagos gue serdn recibidos en el futuro y del precio da congra.

“Las fuerzas principales qué van a 1nf1uenciar el rendimiento de la
inversion sm, las cantidadas de capl.tal tasa de im;eres y tieawpo. Asi-
mismo debe considerarse el factor riesgo o' la probabilidad cotmida "de
per.dlda de la inversién y el” factor incertidumbre o la probabilidad no
conocida de péardida, por tante a mayor riesgo o incertidumiwe, mayor se—

ra la retribucicn”. 16/

La estructura de las diferentes tasas de interds que reflejan el
rendimiento necesaric para la ad:;uis:'..cién de ingresos futuros en lugar
de ingreso presente, sirve como medida para el rendimiente o ganancia
requerida en las empresas.

- §i la tasa de interées es alta, el rendimiento de foandos liquidosl se
hace mas atractivo que el invertir en maquinaria o equlpo

v

16/ R, Moncarz, Moneda y Banca, USA, 1982. P3g.No,64,
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Con respecto a lo anterior, y teniendo una idea mas clara sobre las
uwersiones y su rendimiento financiero, a continuacién se mencionan
algunos titulos-valores, en los cuales las empresag pueden realizar in—
versiones, para contran‘estar las incidencias que se dan por las varia—

ciones en las tasas de interes, siendo éstos:

5.2.3.1, Certificados de Depositos:

Una de las gramdes innovaciones en el mercado de dinero en los Gl-
timos affos ha sido el gran Auga que ha ocurrido con certificados de Qe

positos que llamaremos (CD).

Un cortificado de depbsito, es un titulo expedido por un banco del
sistema, por un depdsito de fondos que especifica que cuando el titulo
se venza, al poseedor le serd pagado un interés mas el principal del
capital. EsS posible que el (D no sea reembolsable por el banco, hasta
su vencimiento perol 31 es negocliable, puede ser vendido por el comprador

original en un mercado secandario.

El auge de los CD fue causado por el aumento en los intereses y la
posicién de nmuchas evpresas de trasladar sus fondos o depdgitos a ins-

trumentos en el mercado de dinero, para obtener una mayor rentabilidad.
En Guatemala funcicna este tipo de instrumentos flnanciaros que

proporcionan atractivas tasas de interés a los inversionistas,

5,2.3.2. Bonos:

Con respecto a los bonos, el marco normativo esta expuesto en al

capitulo VIII, libre III dsl Cédigo de Comercio, qus corvpgrends del
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articulo No, 544 al 578; articulos gue se relacionan con el subtema en

mencion.

Cano se pusde observar, el aspecto legal estd bien fundamentado con
respecto a la emisidn de bonos, ¥ al ser una alternativa de- inversidn
para toda ampresa, puade encontrar atractivos rendimientos en la adqui-

~sicidn de bonos.

En Guatemala, 1a emisién de bonos ha venido aumentando cada dia mas

Ccome instrumento financiero, y son mis las ampresas que se dedican a
este tipo de financiamiento, especialmente las mas fuertes dentro del

dmbito empresarial. Estas _ofrecen atractivas tasas de intereses, por la

misma competitividad que existe y lo mis importante os gue cada emisidn

de bonos estd respaldads con bienes de cada empresa legalmente f:onsti»

tuida.

5.2,3.3, Otras:

Otros tipos de inversicnes que pusden realizar las empresas en ti-

- tulos-valores se mdican a continuacion:

- Pagarés Financieros: Son documentos expedidos por instivtuciones f£i-
nancieras gue estin autorizadas legalmente para funcionar en el pais.
Estos titulos-valores los hay de varias denominaciones y plazos, de—
perdiendo del monto y plazo, asi es como devengan intereses. Una ven-—
taja que presenta estos titulogs-valores, es gue los intereses que de-
vengan, pueden ser capitalizados al principal, por lo que representa
un mayor rendimiento en la inversi‘én,- pero debe’ convenirse entre las

partes.,
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-Bonos emitidos por al Estado: Este es otro tipo de inversion que las
empresas pueden adquirir en los bonos que emiten las Instituciones del
Estado, los hay de obtencidn obligatoria o de voluntad por parte de los
interesados, éstos devengan una tasa de interes fija, que pusde ser
mensual, trimestral o semestral en su pago, ¥ a un largo plazo la

entrega del principal,

Las empresas obligadas a la adguisicidn de esta clase de inversiones,
los pusden vendsr en el mamento de necesitar capltal o para recuperar
lo invertido. Asimismo pueden negociar estos valores en el mercado
secundario, lo que puede geherar una ganancia en la venta de dichos

titulos-valores.
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CONCLUSIONES

El Tipo de Cambic y la Tasa de Interés leeraliiados, sa& caracte-—
rizan porque se determinan por la oferta y la demanda, de la divi-
sa Y por el ahorro, respectivamente, los que varian de acuerdo

con los cambios que se dan en el mercado monetario y cambiario.

~ Las medidas de politica .cambi.ar:la qua ha venido tomando la Junta

Monetaria, como lo es la Venta Piblica de Divisas que pretendo
mantener el tipo de cambio entre pardmetros daterminados para evi-
tar que la moneda -concimle pexrdiendo su valor, ha incidido negati-
vamente en las empresas, especialnmtg las industriales, gue en su
maycria sa ven significativamente afectadas en la importacidén de
Materia Prima, P;laquinaria y BEquipo, Accesorios, etc,, por la fluc-
tuacidn que se presenta en el tipo de cambio que ha venide awren-
tando cada vez mas, lo que .provoca disminucion de la inversidn, .‘
aumento en los costos y poca demanda, debido al aumento en los

precios,

La liberacién en loa tipos de cambio de la mneda y en las tasas,
son medidas de tipoe Econdmico-Financiere qua presentan un riesgo
en el proceso de toma de decisiones, las que inciden en rubros im-
portantes que conforman los Estades Financleros de una empresa in-

dustrial,

En los ultimos afios Guatemala ha evolucionade en el mercado de ca-
pitales, por lo que las autoridades monetarias del pais han liega-
do a congziderar como instrumentos que confomnn' la politica mone-

taria: las Operacicnes de Mercago Abierto, Las Tasas de Interés y
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El Encaje Bancario. Las variaciones que se presentan en las tasas

de interes afectan la situacion financiera de las emgresas. Dado

cpe la liberacidn en lag tasas de interés, con gue operan em el
pais la gran cantidad de instituciones bancarias y financieras, ha
creado una campetitividad la cual influye en  la determinacién de
las tasas, derivado de la oferta y dananda que se presenta en este

mercade de dinero,

Las incidencias financieras provocadas por los factores cambiarios
y monstarias son: El alza en losg costos, reduccidn en el capital
de trabajo, desestimacidn en las inversiones y repercusion en los
resultados de las enpresas; las cuales se pueden controlar y
contrarrestar evitando su ‘mpercu.sién en mayor magnitud, en los
resultados da. las empresas imdustriales, Es en esta forma como el
Contador Publico y.-Al.ditor, jueda un papel muy importante en .esta
situacion. Camo asesor dapmdéré de su preparacion profesional vy
su correspondiente qccualizacién para plam:ear ¥y llevar a cabo me-

didas que contrarresten estas incidencias.

[ &3
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RECOMENDACIONES

Los profesionales de la Contaduria Publica y Auditoria deben man-
tenerse actualizados en cuanto a las disposiciones cambiarias y
monetarias, para‘poder praveer los impactos que se presentan y que

en el futuro se susciten, con el objeto de prestar un sorvicio de

. agesoria eficiente en las emwesas donde requieran sus servicies.

Se sugiere a las autoridades encargadas de llevar a cabo las poli-
ticas cambiarias y monetarias, dque previo a emitir medidas o reso-
luciones en esta materia, deben preveer las incidencias que provo-
can especialmente en la situacidn financiera de una empresa indus-
trial, para que no sea afectada negativamente en sus costos, y co-

mo consecuencia a la poblacidon en general.

Con respecto a la liberacion del tipo de cambio, es importante que
las politicas contables que se apliquen para el registro de tran—
sacciones en maneda extranjera, se realicen de manera consistente,
adoptando lo dispuesto por el Pronunciamiento de Contabilidad Fi-—
nanciera No, 27, del Instituto Guatemalteco de Contadores Publicos
y Auditores, puesto que la forma de racoﬁocer el diferencial cam-

biario y las fluctuacicnes monetarias, tionen efectos significati-

vos efi los resultades de una empresa lndustrial y en la prepara-

cidn de sus Estados Financieros,

Es conveniente que en el caso de poseer excaso de liquidez por la
liberacidn en las tasas de interés, las empresag en Guatemala, in-

viertan en los diferentes Titulos-Valores qus ofrecen las diferen-
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tes Instituciones Bancarias y Financieras que operan legalmente cn
el pais, para coaiyuvar en alguns medida, los efectos da las va-

riaciones en las tasas de interés, que se presentan actualmente.

e
-
L2
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