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Billetes de Canadian Bank Note y 

Thomas de la Rue; moneda de un 

quetzal en conmemoración del 

nacimiento de Carlos Mérida
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Aragón en 1506. Las primeras monedas

de México en 1535.
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Dos “macacos extranjeros”, acuñados en San Luis Potosí, Bolivia, en 1636.
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Vestíbulo y ventanillas de atención al público. Casa Larrazábal
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El 1 de enero de 1945 entra en vigor la nueva 

Constitución y el 15 de marzo de 1945 

asume la presidencia de la República el 

doctor Juan José Arévalo, que salió 

favorecido en las elecciones generales de 

diciembre de 1944 con el 86% de los votos.

Fachada de la Casa Nottebohm, 10a. calle y 5a. avenida, zona 1
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Puerta giratoria de entrada de la Casa Nottebohm, 

vista por dentro. 

Una de las bóvedas de seguridad. Casa Larrazábal 
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La Ley Orgánica del Banco                
de Guatemala de 2002
y las metas explícitas de inflación

Introducción

La Ley Orgánica del Banco de Guatemala, que cobró vigencia el 1 de junio de 2002, 

establece el marco legal y operativo para el diseño y ejecución de la política monetaria 

del país. Esta ley, en concordancia con las disposiciones constitucionales relativas a 

la banca central y en seguimiento de las mejores prácticas modernas de ésta a escala 

mundial, confiere al Instituto Emisor guatemalteco un criterio específico para priorizar 

su objetivo fundamental de lograr la estabilidad en el nivel general de precios; así 

como una mayor autonomía económica y financiera para la ejecución de la política 

 Mario A. García Lara*
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monetaria, al tiempo que le exige, respecto de sus 

actuaciones, un alto grado de transparencia y de 

rendición de cuentas para con la sociedad; todo ello 

implica la aplicación de los estándares de transpa-

rencia y de conducción de la política monetaria que 

aplican los bancos centrales de vanguardia en el 

mundo.

Contando con las bondades y exigencias del refe-

rido marco legal, el Banco Central debe adoptar, por 

una parte, un régimen de aplicación de la política 

monetaria que le permita alcanzar, de manera efi-

ciente y eficaz, el objetivo fundamental que le asigna 

su Ley Orgánica y, por otra, debe implementar una 

estructura de gobierno corporativo que sea compa-

tible con el marco legal y soporte el régimen de apli-

cación de la política monetaria que se haya elegido. 

En la actualidad el Banco de Guatemala se 

encuentra inmerso en el proceso de adoptar 

un régimen de metas explícitas de inflación 

para la aplicación de la política monetaria, al 

tiempo que adapta su estructura administra-

tiva y de gobierno corporativo a las exigen-

cias de dicho régimen de política monetaria 

y de su Ley Orgánica.

El presente documento pretende, en primer término, 

dar una breve descripción de la Ley Orgánica del 

Banco de Guatemala, así como de su origen, espí-

ritu y principales elementos1 para, después, hacer 

una rápida relación de los esfuerzos que actual-

mente se hacen, y de los desafíos que se habrán de 

seguir enfrentando, a fin de obtener provecho de 

ese marco legal mediante la adopción de un 

esquema moderno para la aplicación de la política 

monetaria y para adaptar los procedimientos opera-

tivos del Banco a dicho esfuerzo.

La reforma del sistema financiero 
nacional y la nueva Ley Orgánica 
del Banco Central

La reforma financiera de 2002

Durante las últimas dos décadas del siglo XX se pro-

dujeron, a lo ancho del mundo, innumerables episo-

dios de inestabilidad macroeconómica y de crisis 

financieras, con la consecuente pérdida del bienestar 

de las sociedades en donde ocurrieron tales eventos. 

Como reacción, la comunidad académica y financiera 

internacional plantearon la conveniencia de diseñar 

una “Nueva Arquitectura Financiera Internacional” 

que, entre otros aspectos, incluía el impulso de 

bancos centrales modernos y entidades de supervi-

sión sólidas, capaces de minimizar los altos costos 

derivados de las crisis bancarias y moneta-

rias, así como su contagio hacia y entre los 

distintos países.

En ese contexto, la última década del siglo 

pasado fue testigo de una serie de reformas 

financieras en la mayoría de países en 

desarrollo. Éstas implicaron la modificación de la ley 

constitutiva de sus institutos emisores para dotarlos 

de la estructura legal necesaria para enfrentar los 

retos de la economía contemporánea, traducidos en 

una alta volatilidad de los flujos internacionales de 

capital, así como en el referido creciente número de 

crisis financieras internacionales. La parte medular de 

esa modificación consistió en asignarle a la política 

monetaria un único objetivo fundamental: promover la 

estabilidad en el nivel general de precios.

Conviene recordar que la estructura básica de la 

legislación guatemalteca, la cual había constituido la 

reforma financiera de 1945 y 1946, permitió el orde-

nado funcionamiento del sistema en sus primeros 

La última década del siglo pasado fue testigo de 

una serie de reformas financieras en la mayoría de 

países en desarrollo. Éstas implicaron la modifica-

ción de la ley constitutiva de sus institutos emisores 

para dotarlos de la estructura legal necesaria para 

enfrentar los retos de la economía contemporánea.

1 Una descripción más amplia de estos aspectos puede consultarse en García Lara 

(2002).
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Estas medidas estaban contempladas como 

una posibilidad dentro de la Ley Orgánica del 

Banco de Guatemala, pero lo estaban como 

situaciones de carácter excepcional respecto 

de la regla general.

El Programa de Modernización incluyó una 

serie de medidas adoptadas tanto por la Junta 

Monetaria como por el Congreso de la Repú-

blica y los Ministerios de Estado. Durante la 

década de los años noventa dicha Junta emitió 

más de cincuenta resoluciones en los ámbitos 

de la política monetaria, del régimen cambia-

rio, de la política crediticia, de la liberalización 

y diversificación de los productos y servicios 

bancarios, de la normativa prudencial y del 

funcionamiento de la supervisión financiera. 

Por su parte, en el ámbito legislativo se emitie-

ron disposiciones como el Acuerdo Legislativo 

No. 18-93, que reformó la Constitución Política 

de la República, el cual introdujo la prohibición 

de que el Banco Central financie al Gobierno; 

el Decreto 12-95, que reformó la Ley Orgánica 

del Banco de Guatemala para fortalecer la 

capacidad supervisora de la Superintendencia 

de Bancos; los decretos 23-95 y 24-95, los 

cuales reformaron o derogaron algunos artícu-

los de las leyes bancarias concernientes, entre 

otros aspectos, a los requerimientos mínimos 

de capital; el Decreto 34-96, creador de la Ley 

del Mercado de Valores y Mercancías; el 

Decreto 5-99 que creó la Ley para la Protec-

ción del Ahorro (el cual es un seguro de depó-

sitos bancarios); y el Decreto 26-99 que 

reforma de nuevo la Ley de Bancos y la Ley de 

Sociedades Financieras, fortaleciendo la nor-

cuarenta años de vigencia, unas veces a pesar y 

otras veces en virtud de los cambios legislativos que 

se le introdujeron en diversas ocasiones.2 Sin 

embargo, al concluir la década de los años ochenta 

resultó evidente que tanto las crisis económicas 

regionales, como la liberalización de la banca y de 

los mercados financieros internacionales, los avan-

ces en materia electrónica, de computación y de las 

telecomunicaciones, la internacionalización de los 

mercados de valores y de capitales, así como la 

mayor interdependencia en el mercado internacio-

nal, rebasaron la concepción que de tales mercados 

tuvieron los legisladores de los años cuarenta.

Como reacción a ese proceso de obsolescencia de 

la legislación financiera, la Junta Monetaria aprobó 

en 1993 el Programa de Modernización del Sistema 

Financiero Nacional, mediante el cual se propuso 

actualizar el marco regulatorio entonces vigente, 

buscando reformas que favorecieran la estabilidad 

macroeconómica y propiciaran una mayor apertura 

del mercado financiero, así como un mayor papel de 

las señales del mercado como asignadoras de los 

flujos financieros; todo ello mediante el impulso de 

modificaciones reglamentarias y legales, las cuales 

no pretendían la derogación completa de las leyes 

vigentes sino su adecuación a los nuevos tiempos.

De hecho, el programa había dado inicio en 1989 

con la adopción —por parte de la Junta Moneta-

ria— de la liberalización de las tasas de interés para 

los intermediarios financieros regulados y de la elimi-

nación del tipo de cambio de carácter regulado. 

2 Por ejemplo: el espíritu y la letra de la Ley Orgánica del Banco de Guatemala de 1946 

se vieron trastocados, entre otras disposiciones legales, por el Decreto 1704 (de sep-

tiembre de 1967) que modificó la conformación de la Junta Monetaria; por el Decreto 

62-70 (de septiembre de 1970) el cual acortó el período de la presidencia del Banco 

Central; y por el Decreto 106-71 que creó el “Sector Público Financiero” (aunque éste 

último se corrigió posteriormente mediante el Decreto Ley 41-85).

2 Por ejemplo: el espíritu y la letra de la Ley Orgánica del Banco de Guatemala de 1946 

se vieron trastocados, entre otras disposiciones legales, por el Decreto 1704 (de sep-

tiembre de 1967) que modificó la conformación de la Junta Monetaria; por el Decreto 

62-70 (de septiembre de 1970) el cual acortó el período de la presidencia del Banco 

Central; y por el Decreto 106-71 que creó el “Sector Público Financiero” (aunque éste 

último se corrigió posteriormente mediante el Decreto Ley 41-85).
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mativa prudencial y la capacidad de super-

visión de la autoridad de vigilancia e 

inspección. 

No obstante los avan-

ces que representaron 

estas reformas, resul-

taba evidente que —

para consolidar los 

logros obtenidos— era 

necesaria una reforma 

aún más profunda de la 

legislación vigente, la cual debería tener un 

carácter integral. Lo anterior implicaba refor-

mar todo el conjunto de normas y leyes que 

regían el sistema de banca central y la inter-

mediación financiera. Al contrario del Pro-

grama de Modernización de la década de los 

noventa (el cual pretendía una modernización 

o actualización parcial de la normativa vigente 

para hacerla compatible con la evolución de 

los mercados financieros), el nuevo proceso 

de reforma integral habría de implicar un 

cambio en la concepción del papel de la 

banca central y en la orientación de la regu-

lación financiera, es decir: una sustitución 

completa de las leyes del Banco Central, 

monetaria, de bancos y otras.

Los lineamientos de la reforma integral se for-

malizaron el 1 de junio de 2000, cuando la 

Junta Monetaria, en Resolución JM-235-2000, 

emitió la Matriz del Programa de Fortaleci-

miento del Sistema Financiero Nacional, la 

cual contenía una serie de medidas clasifica-

das en tres grandes áreas de acción: la pri-

mera establecía las bases para la reforma 

integral, mediante la elaboración de un diag-

nóstico de la situación del sector financiero 

que permitiera preparar las bases para las refor-

mas legales estructurales; la segunda era la 

reforma propiamente de las leyes financieras; y el 

desarrollo e implementación de 

los reglamentos y normativa 

necesarios para desarrollar las 

nuevas leyes financieras.

La primera de esas áreas de 

acción fue crucial para orientar 

de forma apropiada el diseño 

de la reforma legal. Para ello 

se llevó a cabo un diagnóstico profundo de la 

situación del sistema financiero, en general, y del 

sistema de banca central, en particular. Éste se 

formalizó en el marco del Programa de Evalua-

ción del Sistema Financiero (PESF) ejecutado 

conjuntamente por el Banco Mundial y el Fondo 

Monetario Internacional en la segunda mitad del 

año 2000. Uno de los principales resultados del 

PESF fue un análisis de las debilidades y fortalezas 

de la legislación financiera y la identificación de los 

principales aspectos de las mismas que podían 

ser objeto de reforma.

Como resultado de los lineamientos planteados 

por la Junta Monetaria y del diagnóstico del PESF, 

la preparación de la reforma integral de las leyes 

financieras se centró en la elaboración de estos 

cuatro proyectos de ley fundamentales:

1. Ley Orgánica del Banco de Guatemala3 

Ley orientada a favorecer la estabilidad macroeco-

nómica, definir con claridad el objetivo fundamen-

tal del Banco Central, fortalecer su autonomía 

financiera, y exigirle transparencia y rendición de 

cuentas ante la sociedad.
3 Decreto Número 16-2002 del Congreso de la República

Para ello se llevó a cabo un diagnóstico 

profundo de la situación del sistema financiero, 

en general, y del sistema de banca central, en 

particular. Éste se formalizó en el marco del 

Programa de Evaluación del Sistema Financiero 

(PESF) ejecutado conjuntamente por el Banco 

Mundial y el Fondo Monetario Internacional en la 

segunda mitad del año 2000.
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2. Ley Monetaria4 

Ésta complementa a la anterior, y establece las 

responsabilidades de la emisión monetaria, la 

definición de reservas internacionales y la deter-

minación de las especies monetarias.

3. Ley de Bancos y Grupos Financieros5 

Cuerpo legal orientado a propiciar la estabilidad 

del sistema financiero, permitir una mayor efica-

cia en la canalización del ahorro, fortalecer el 

sistema de pagos y aumentar la solidez y sol-

vencia del sistema financiero. Establece un 

marco general, ágil y flexible para el funciona-

miento de los grupos financieros, que permite su 

supervisión consolidada, favoreciendo la admi-

nistración de riesgos y estableciendo reglas 

claras para la salida ágil y ordenada de bancos 

con problemas.

4.  Ley de Supervisión Financiera6 

Ley dirigida a favorecer la solidez del sistema 

financiero, promover la confianza del público en 

el sistema bancario y viabilizar la estabilidad del 

sistema financiero. Para ello se fortalece a la 

Superintendencia de Bancos, otorgándole inde-

pendencia funcional y dándole facultades para 

ejercer, con efectividad, la vigilancia e inspec-

ción de las entidades financieras del sistema.

Las cuatro leyes fundamentales —que cobraron 

vigencia en junio de 2002— en conjunción con 

la Ley de Libre Negociación de Divisas7 (vigente 

4 Decreto Número 17-2002 del Congreso de la República
5 Decreto Número 24-2002 del Congreso de la República
6 Decreto Número 18-2002 del Congreso de la República
7 Esta ley estableció (ya no como una excepción, sino como la norma general) la 

libre movilidad de capitales y, a la vez, legalizó la intermediación financiera en 

monedas extranjeras; asimismo, modificó varios artículos de la Ley Monetaria y 

de la Ley Transitoria de Régimen Cambiario, lo que hubo de ser tomado en 

cuenta en la preparación de la nueva Ley Orgánica del Banco de Guatemala y la 

nueva Ley Monetaria.

desde mayo de 2001) constituyen un cuerpo integral 

y consistente de regulación financiera el cual atiende 

la delegación que el Estado, por mandato constitucio-

nal,8 hace al sistema de banca central para ejercer 

vigilancia sobre todo lo relativo a la circulación de la 

moneda. En tal sentido, estas cuatro leyes se enfocan 

a regular lo concerniente a la circulación del dinero, es 

decir: a la creación de dinero primario por parte del 

Banco Central, y a la creación de dinero secundario a 

cargo de los bancos del sistema. Asimismo, las cuatro 

leyes son un referente en torno al cual giran otros 

cuerpos legales tendentes a modernizar y hacer efi-

ciente el proceso de intermediación financiera en 

Guatemala.

El proceso de elaboración de las cuatro leyes finan-

cieras fundamentales, en general, y de la Ley Orgá-

nica del Banco de Guatemala, en particular, conllevó 

una inversión sustancial en términos de tiempo, recur-

sos intelectuales y recursos materiales. Ya desde 

1994-1995 se había trabajado en el Banco en la 

redacción de una Ley Orgánica con un enfoque total-

mente nuevo, la que formó parte de una propuesta de 

reforma integral a la legislación financiera.9 Muchas 

de las ideas contenidas en esta propuesta sirvieron 

de base para el trabajo que se elaboró después 

cuando los técnicos del Banco, en el marco de las 

negociaciones de un Programa Sectorial Financiero 

con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), con-

tinuaron profundizando el análisis sobre el enfoque 

que finalmente debía tener la nueva ley, el cual estuvo 

definido con motivo de unas Jornadas de Reforma 

8 Debe destacarse que Guatemala es uno de los pocos países cuya Constitución Política 

establece, por una parte, el sistema de banca central a cargo de cumplir con la función 

estatal de regular la circulación de la moneda y, por otra, le confiere al Banco Central la 

calidad de entidad autónoma. 
9 Esta propuesta, concluida en diciembre de 1995, fue elaborada a iniciativa de la Presi-

dencia del Banco de Guatemala, por un grupo de trabajo coordinado por los abogados 

Roberto Aguirre Matos y Eduardo Mayora Alvarado, como consultores externos, y el eco-

nomista Juan Carlos Castañeda, del Banco de Guatemala.
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Financiera organizadas por el BID, la Superintenden-

cia de Bancos y el Banco de Guatemala, en mayo de 

2000. Al mes siguiente la Junta Monetaria aprobó el 

Programa de Fortalecimiento del Sistema Financiero 

(PFSF) y, antes que concluyera dicho año, se había 

efectuado el diagnóstico del sistema en el marco 

del PFSF.

En diciembre de 2000 se presentaron a considera-

ción de la Junta Monetaria los proyectos de Ley 

Orgánica del Banco de Guatemala, y de Ley Moneta-

ria, ambos preparados por funcionarios del Banco 

Central. Para el análisis de estos proyectos, así como 

de los otros dos proyectos de las leyes fundamenta-

les, dicha Junta había nombrado una Comisión 

Específica de entre sus miembros para que 

estudiara tales proyectos y presentara los 

textos revisados para la aprobación de 

dicha Junta, luego de lo cual ésta los envia-

ría al Organismo Ejecutivo para que éste, a 

su vez, los elevara como iniciativa de ley 

ante el Legislativo. La labor de aprobación 

por parte de la Junta Monetaria culminó 

en mayo de 2001 cuando —por medio de Resolu-

ciones JM-204-2001 y JM-213-2001— resolvió 

aprobar y enviar al Ejecutivo los proyectos de Ley 

Orgánica del Banco de Guatemala, y de Ley Mone-

taria, respectivamente.

El proceso de revisión de las leyes en el Ejecutivo 

llevó algún tiempo, hasta que el 2 de octubre de 

2001 ambos proyectos fueron enviados como inicia-

tiva de ley al Congreso de la República. Debido, 

entre otras razones, a algunos cambios realizados a 

los proyectos de ley con respecto a la versión apro-

bada por la Junta Monetaria, así como a las diversas 

dudas derivadas de la naturaleza eminentemente 

técnica de los mismos, se hizo necesario que 

expertos internacionales y funcionarios del 

Banco Central, a solicitud del Congreso, empren-

dieran una labor de asesoría para coadyuvar a 

un efectivo proceso de discusión legislativa de 

las leyes.10 Luego de intensas discusiones, que 

incluyeron la realización de presentaciones y 

seminarios en las cuales participaron las distin-

tas comisiones y bancadas legislativas, la Ley 

Orgánica del Banco de Guatemala, así como la 

Ley Monetaria, al final fueron aprobadas en abril 

de 2002 con el voto favorable de más de las dos 

terceras partes de los diputados.

La nueva Ley Orgánica              
del Banco de Guatemala

Esta ley, aprobada en 2002, pretendió —en 

primer término— superar una serie de limita-

ciones y rigideces que hacían de la ley ante-

rior (de 1946) un marco obsoleto para regir la 

política monetaria, en particular por los 

aspectos siguientes:

  En la ley antigua no existía un mandato pre-

ciso para el Banco de Guatemala, ya que el 

objetivo principal presentaba una redacción 

en exceso ambigua y amplia, la cual se 

prestaba peligrosamente a malas interpreta-

ciones que conducían a decisiones que 

ponían en riesgo la estabilidad macroeconó-

mica. Sin un objetivo preciso, el Banco podía 

quedar sujeto al libre albedrío de sus direc-

tores, así como a presiones políticas y sec-

10 Mención especial merecen en este proceso las actuaciones del licenciado 

Lizardo Sosa, a la sazón Presidente del Banco de Guatemala, quien desempeñó 

una labor tesonera y altamente efectiva, fundamental para comunicar, educar y 

convencer a los actores del ámbito político sobre la necesidad y conveniencia de 

aprobar las reformas legales del sistema financiero. 

El proceso de elaboración de las cuatro leyes 

financieras fundamentales, en general, y de la Ley 

Orgánica del Banco de Guatemala, en particular, 

conllevó una inversión sustancial en términos de 

tiempo, recursos intelectuales y recursos 

materiales. Ya desde 1994-1995 se había 

trabajado en el Banco en la redacción de una Ley 

Orgánica con un enfoque totalmente nuevo
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toriales que podían poner en peligro la 

estabilidad macroeconómica. 

  También existía, por un lado, un problema: 

la ley antigua no delimitaba con claridad el 

rol del Banco Central como ejecutor de la 

política monetaria y, por el otro, el rol de su 

junta directiva —la Junta Monetaria— 

como ente encargado de determinar y 

aprobar dicha política. La ausencia de una 

definición clara de las responsabilidades y 

funciones de la Junta, de la Presidencia y 

de la Gerencia, así como la ausencia 

de reglas precisas respecto a la dura-

ción en los cargos y causales de 

remoción de las autoridades del 

Banco, constituían un obstáculo a la 

mejora de la calidad en el diseño y aplica-

ción de la política monetaria.

  La ley de 1946 contenía un capítulo rela-

tivo a la Superintendencia de Bancos, el 

cual sólo daba poderes extremadamente 

limitados al ente supervisor para cumplir 

con sus funciones de vigilar, inspeccio-

nar y fiscalizar a los bancos del sistema. 

Además, dejaba en absoluta ambigüe-

dad la naturaleza y el grado de autono-

mía de la Superintendencia con respecto 

del Banco Central.

  Existían en la ley antigua disposiciones que 

configuraban un excesivo campo de acción 

para el Banco de Guatemala en su papel de 

prestamista de última instancia; es decir, en 

el papel que éste juega dando crédito en 

última instancia a los bancos cuando éstos 

tienen problemas de liquidez. La falta de reglas 

precisas en esta materia entrañaba el riesgo que 

se abusara de dicho financiamiento, en perjuicio 

de la estabilidad macroeconómica.

  Esa ley también carecía de disposiciones que 

obligasen al Banco Central a rendir cuentas a la 

sociedad, pese a la importancia de las respon-

sabilidades que le delegaba el Estado.

  La ley antigua tenía una serie de disposiciones, 

obsoletas en la práctica, pues habían sido con-

cebidas originalmente para ser de aplicación 

general, pero tenían más de diez años de 

no aplicarse pues habían sido sustituidas 

por otras disposiciones que, en la propia 

ley, estaban concebidas como casos 

excepcionales. Cabe mencionar, por 

ejemplo, el caso del tipo de cambio, respecto del 

cual la regla general en la ley antigua era que el 

tipo de cambio fuese fijo, a una tasa de un quet-

zal por un dólar estadounidense; en la práctica, 

como se sabe, desde la década de los años 

ochenta ya no funcionaba así porque los legisla-

dores habían previsto una cláusula de escape la 

cual permitía que el tipo de cambio no fuera el 

dispuesto por la norma general; en este caso, la 

disposición excepcional devino en regla general. 

Algo similar puede decirse de las tasas de inte-

rés, para las cuales el marco general que esta-

blecía la ley antigua era de tasas de interés 

fijadas por la Junta Monetaria, en tanto que en 

la práctica, durante los últimos doce años de 

vigencia de dicha ley, las tasas se determina-

ban libremente.

Teniendo en cuenta lo anterior, la Ley Orgánica del 

Banco de Guatemala —vigente desde 2002— fue 

diseñada con el propósito de proporcionar el marco 

jurídico que permita conseguir dicha estabilidad de la 

manera más eficiente, directa y efectiva posible.
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puede hacer para propiciar un ambiente 

macroeconómico en el cual los mercados de cré-

dito, de bienes y de trabajo puedan funcionar de 

modo eficiente, generando empleo, ahorro y 

mejores niveles de vida para la población.

Teniendo en cuenta lo anterior, la Ley Orgánica 

del Banco de Guatemala —vigente desde 

2002— fue diseñada con el propósito de propor-

cionar el marco jurídico que permita conseguir 

dicha estabilidad de la manera más eficiente, 

directa y efectiva posible. La efectividad de la 

política monetaria acontecerá en la medida que 

se cumpla con dos condiciones básicas: por un 

lado, que el Banco Central goce de autonomía 

para ejecutar dicha política monetaria y, por el 

otro, que exista credibilidad por parte de la socie-

dad, de los agentes económicos privados y de 

los entes estatales, respecto de las actuaciones 

de la política monetaria.

Por lo tanto, la nueva Ley Orgánica pone especial 

énfasis en la autonomía institucional y en la credi-

bilidad en la política monetaria, lo que a su vez se 

fundamenta en cuatro pilares:12 claridad en el 

objetivo fundamental, autonomía operativa, auto-

nomía financiera y rendición de cuentas.

Primer pilar: claridad de objetivos 

La importancia de este primer pilar, consistente 

en focalizar la política monetaria en el objetivo 

fundamental de lograr la estabilidad de precios, 

radica en que —desde un punto de vista 

macroeconómico— el único poder del Banco 

12 El concepto de los “cuatro pilares” se deriva de los principales componentes que 

las reformas a la legislación de banca central, alrededor del mundo, han incluido 

en la última década, de acuerdo con la experiencia de diversas misiones del 

Fondo Monetario Internacional que han prestado asistencia técnica a varios 

países sobre este tema. Dicha experiencia se resume en Jácome (2000).

 ! Por último, las leyes antiguas —en especial la 

Ley Orgánica del Banco— sufrieron una serie de 

modificaciones después de 1946 que, en algu-

nos casos, contravenían el propio espíritu el cual 

había inspirado a dichas leyes. Algunas de tales 

reformas significaron que se produjeran incom-

patibilidades entre las leyes, aspecto que tam-

bién era menester superar mediante el proceso 

de reforma financiera integral. Era necesario 

retornar al espíritu modernista y a la congruencia 

técnica que inspiraron a las leyes financieras de 

1946, adaptándolas a las circunstancias actua-

les, en un conjunto integral de leyes que rigieran 

al sistema financiero en el siglo veintiuno.

En ese sentido, el avance más trascendente incorpo-

rado a la Ley Orgánica de 2002 es el referido al papel 

desempeñado por la política 

monetaria en la economía de las 

naciones, en cuanto a su objetivo 

primordial: la cual debe propiciar 

la estabilidad macroeconómica;11 

ello requiere que el Banco Central 

encauce sus esfuerzos con plena 

autonomía para estabilizar el nivel 

general de precios en forma sostenible en el largo 

plazo, de acuerdo con su objetivo fundamental. En la 

medida que exista claridad sobre que la política 

monetaria es solamente uno de los múltiples compo-

nentes de la política económica en general y que, por 

lo tanto, sus alcances son limitados, en esa medida 

el Instituto Emisor podrá concentrar y dirigir sus 

acciones a lograr tal objetivo de estabilidad, lo cual 

constituye el mejor aporte que la política monetaria 

11 Las razones por las cuales se justifica darle prioridad a este objetivo fundamental se 

detallan en el apartado siguiente.

Cabe mencionar, por ejemplo, el caso del tipo de 

cambio, respecto del cual la regla general en la ley 

antigua era que el tipo de cambio fuese fijo, a una tasa 

de un quetzal por un dólar estadounidense; en la 

práctica, como se sabe, desde la década de los años 

ochenta ya no funcionaba así porque los legisladores 

habían previsto una cláusula de escape la cual 

permitía que el tipo de cambio no fuera el dispuesto 

por la norma general.
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Central en el largo plazo yace en su habilidad de 

afectar la oferta de dinero que, a su vez, influye 

en las tasas de interés, la demanda agregada 

nominal y el nivel de precios.

La “singularización” del objetivo del Instituto 

Emisor —es decir: el concentrarse sólo en un 

objetivo fundamental— permite al Banco de 

Guatemala ser más efectivo en la consecución 

de tal objetivo. Sería un error orientar la política 

monetaria hacia objetivos sobre los cuales el 

Banco Central no tiene control en el largo plazo 

(como las tasas de interés reales o el crecimiento 

de la producción).

El logro del objetivo de la estabilidad del nivel 

general de precios es, asimismo, importante 

porque implica un combate permanente contra 

uno de los peores flagelos económicos: la infla-

ción. Conviene hacer hincapié en que la inflación 

afecta al crecimiento económico porque genera 

distorsiones en el mecanismo de determinación 

de los precios al dificultar a los agentes econó-

micos distinguir entre los cambios en los precios 

relativos, y los cambios en el nivel general de 

precios, de tal manera que los recursos econó-

micos se asignan ineficientemente y, por consi-

guiente, el crecimiento económico se ve 

perjudicado. La inflación también obstaculiza el 

crecimiento económico debido a que crea incer-

tidumbre, y ésta es la enemiga natural de la 

inversión y del crecimiento. La inflación tiene 

otros costos: causa efectos negativos en la 

redistribución del ingreso (sobre todo en perjui-

cio de los ahorrantes y en favor de los prestata-

rios), lo cual desincentiva el ahorro y, por 

consiguiente, afecta también por esta vía a la inver-

sión y al crecimiento económico. 

Por las razones apuntadas, la gestión monetaria 

moderna debe esforzarse por evitar la inconsistencia 

dinámica de la política monetaria. Dicha inconsisten-

cia se presenta cuando, luego de elaborar y anunciar 

a los agentes económicos la política monetaria, la 

misma no es implementada de acuerdo con lo estipu-

lado. Un Banco Central puede incurrir en inconsisten-

cia dinámica cuando, al momento de poner en 

marcha la política monetaria, interpone algún otro 

objetivo de corto plazo que esté reñido con el obje-

tivo fundamental de promover la estabilidad en el 

nivel general de precios, obstaculizando la conse-

cución de este último. Un problema fundamental 

derivado de incurrir en inconsistencia dinámica es 

que ésta afecta negativamente la credibilidad de un 

Instituto Emisor y, por ende, desestabiliza la econo-

mía, porque un Banco Central con poca credibilidad 

genera incertidumbre y propicia decisiones erró-

neas que, por lo regular, merman el crecimiento 

ordenado de la economía.

Como puede observarse, las expectativas de los 

agentes económicos tienen un papel de suma impor-

tancia en la consecución y mantenimiento de la esta-

bilidad de precios, en particular, y de la estabilidad 

macroeconómica en general. En ese sentido cabe 

indicar que la autoridad monetaria debe fortalecer esa 

estabilidad a través de una clara definición de su 

objetivo fundamental y de una política monetaria 

transparente y creíble.

En razón de lo expuesto, el primer pilar que sustenta 

la nueva Ley Orgánica del Banco de Guatemala es el 

de contar con una definición precisa del objetivo fun-
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damental del Instituto Emisor, enfocándolo hacia 

la estabilidad de precios. Al existir claridad sobre 

ese objetivo es, por una parte, mucho más fácil 

para la política monetaria perseguirlo y, por otra, 

se evita caer en dilemas respecto de qué medida 

tomar; por ejemplo, cuando debe decidirse entre 

una medida la cual corrija un problema de iliqui-

dez y otra que enfrente presiones inflacionarias. Si 

el objetivo está claro, el Banco Central no enfrenta 

esos dilemas y sabe con certeza que debe tomar 

aquellas medidas las cuales le van a permitir 

alcanzar su único objetivo funda-

mental. Asimismo, el tener un 

objetivo preciso —como el con-

tenido en la nueva Ley Orgá-

nica— faculta al Banco de 

Guatemala rendir cuentas ade-

cuadamente ante la sociedad, porque permite 

que sus actuaciones puedan ser medidas de 

forma objetiva y concreta.

El artículo 3 de la Ley Orgánica define con clari-

dad el objetivo fundamental del Banco Central lo 

cual facilita a éste la consecución de tal objetivo y, 

además, coadyuvará a un correcto esquema de 

rendición de cuentas. En este sentido debe indi-

carse que para fortalecer la claridad del objetivo 

fundamental del Instituto Emisor, contenido en el 

artículo 3, en el artículo 4 de dicha ley se esta-

blece: las atribuciones de la institución, así como 

las metas y objetivos relacionadas con ellas, esta-

rán en función de que permitan alcanzar o no 

vayan en menoscabo del citado objetivo. Al res-

pecto, merece la pena indicar que si bien el marco 

legal establece el objetivo fundamental de la esta-

bilidad de precios, ello no implica dejar de perse-

guir —por parte del Banco— otros objetivos 

secundarios, como podrían ser los de la existen-

cia de tasas de interés estables, de suficiente 

liquidez en la economía, o de eficiencia en el sis-

tema de pagos. Resulta válido que el Instituto 

Emisor pueda seguir persiguiendo todos esos 

objetivos, los cuales incluso están consagrados 

en la nueva Ley Orgánica, pero en el entendido 

que los mismos tienen la naturaleza de comple-

mentarios; es decir, han de buscarse en función y 

sin menoscabo de cumplir con el objetivo central 

de estabilidad en el nivel general de precios.

Segundo pilar:                            

autonomía operativa13

El segundo pilar que sustenta la nueva Ley Orgá-

nica del Banco de Guatemala es el de la autono-

mía operativa. Guatemala —vale la pena 

mencionarlo— es uno de los pocos países en 

donde los fundamentos esenciales de la autono-

mía del Banco Central se encuentran consagra-

dos en la propia Constitución Política (artículo 

132). El texto de la ley fundamental que le con-

fiere al Banco el carácter de entidad autónoma se 

constituye en lo que puede denominarse “el 

primer pie” del trípode sostenedor de la autono-

mía operativa del Instituto Emisor.

En congruencia con el marco constitucional, “el 

segundo pie” del trípode de la autonomía está 

13 Las bases teóricas de este segundo pilar (aunque extensibles a los otros tres 

pilares) se derivan de los trabajos de investigación de Kydland y Prescott (1977) 

y de Barro y Gordon (1983), quienes mostraron que los gobiernos, puestos a 

elegir entre mayor inflación y menor desempleo, suelen optar a favor de una 

mayor inflación. Las subsecuentes reformas al marco legal de la banca central 

(tanto en países industrializados como en vías de desarrollo) se inspiraron tam-

bién en el concepto vertido por Rogoff (1985) de poner a cargo de la política 

monetaria a un “banquero central conservador”, a fin de reducir el llamado 

“sesgo inflacionario” de las políticas económicas gubernamentales.

Como puede observarse, las expectativas de los 

agentes económicos tienen un papel de suma 

importancia en la consecución y mantenimiento de la 

estabilidad de precios, en particular, y de la estabilidad 

macroeconómica en general.
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definido por la Ley Orgánica del Banco de Gua-

temala, por cuanto la misma establece los alcan-

ces y el marco dentro del cual se ha de 

desarrollar el accionar del Instituto Emisor. En tal 

sentido, el nuevo instrumento legal determina los 

elementos operativos los cuales permiten forta-

lecer la autonomía operativa, la cual se relaciona 

con aspectos tales como: que el Banco Central 

sea independiente para utilizar sus instrumentos 

de política; que las autoridades, incluyendo los 

miembros de la Junta Monetaria, no puedan ser 

removidos por simples razones políticas sino 

deben producirse razones justificadas para su 

remoción; y que la permanencia de las autorida-

des del Banco, en el ejercicio de sus cargos, 

apuntale la independencia de sus decisiones 

respecto de la autoridad política.

Complementario de lo anterior, “el tercer pie” 

del trípode de la autonomía operativa se rela-

ciona con los valores y las instituciones intangi-

bles que, en materia de funcionamiento 

consuetudinario, hacen prevalecer dicha auto-

nomía a lo largo del tiempo. Dichos valores e 

instituciones están dados, por un lado, por la 

actitud, la mística y la identificación de los 

empleados y funcionarios del Banco Central 

con el concepto de autonomía operativa y, por 

otro, por la credibilidad y la confianza de la 

población hacia las actuaciones del Instituto 

Emisor, las cuales son esenciales para que el 

concepto de autonomía tenga el necesario sus-

tento social. Por lo tanto, la nueva Ley Orgánica 

pretende también establecer un marco dentro 

del cual se fortalezcan los mencionados valores 

e instituciones que apoyen la autonomía operativa de 

la Autoridad Monetaria.

La Ley Orgánica se enfoca a hacer explícito que, al 

corresponder a la Junta Monetaria determinar y eva-

luar la Política Monetaria, Cambiaria y Crediticia del 

país (artículo 26, literal a), el Banco de Guatemala 

debe ejecutar dicha política, teniendo para ello la 

amplia facultad de utilizar los instrumentos de política 

monetaria puestos por la ley a su disposición para 

alcanzar su objetivo fundamental. Para llevar a la 

práctica las decisiones sobre la ejecución de la polí-

tica se crea un Comité de Ejecución que forma parte 

de la estructura orgánica de Banco Central. Esta defi-

nición de roles fortalece la autonomía en la ejecución 

de la política monetaria al configurar un conjunto de 

balances y contrabalances que “blindan” el proceso 

de toma de decisiones respecto de influencias ajenas 

al Instituto Emisor.

Por otro lado, el artículo 28 de la nueva ley establece 

que el Presidente y el Vicepresidente de la Junta 

Monetaria y del Banco de Guatemala serán nombra-

dos por el Presidente de la República por un período 

de cuatro años. Lo anterior, en combinación con lo 

dispuesto por el artículo 84 de la misma ley, relativo al 

inicio del primer ejercicio dentro del nuevo marco 

legal, asegura se produzca el referido traslape. El ele-

mento asegurador del cumplimiento del traslape entre 

la Presidencia del Banco Central y la Presidencia de la 

República es el relativo a las reglas impuestas por la 

nueva ley en materia de remoción del primero de los 

mencionados. Sobre el particular debe indicarse que 

las mejores prácticas de la banca central moderna 

señalan que la destitución del Presidente y de los 

demás miembros de la Junta de Directores debe ser 
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estrictamente legal en naturaleza, y establecida con 

claridad; evitando con ello cualquier interferencia 

política. Para este efecto, la nueva Ley Orgánica deli-

mita muy bien las causales de remoción y se refiere, 

sin distinción, a todos los miembros de la Junta 

Monetaria (artículo 20).

Otro elemento innovador, y redundante en una mayor 

autonomía operativa, es el constituido por el con-

cepto de “protección legal” contenido en el artículo 

67 de la nueva ley. Dicha protección consiste en que 

los miembros de la Junta Monetaria, las Autoridades 

y empleados del Banco de Guatemala contra quie-

nes se planteen procesos o demandas judiciales, 

derivados de actos y decisiones adoptados de con-

formidad con la ley en el ejercicio de sus atribuciones, 

tienen derecho a que el Banco Central cubra los 

gastos y costas, necesarios para su defensa.

Tercer pilar:                                  

autonomía económico-financiera

El tercer pilar sobre el cual se construyó la nueva Ley 

Orgánica del Banco de Guatemala es el del fortaleci-

miento de la autonomía económica y financiera del 

Instituto Emisor. Ésta se relaciona en la práctica con 

la solvencia patrimonial del Banco, con la sanidad de 

su balance contable y con su independencia presu-

puestaria. Por lo tanto, la autonomía económico-

financiera de la Autoridad Monetaria va a estar 

definida por el tipo de relación que exista entre ésta, 

por un lado, y el Gobierno y el sector privado, por el 

otro. En particular, la referida autonomía está influida 

por la forma como esté regulado el crédito del Banco 

Central al Gobierno o al sector privado, por el trata-

miento legal dado a las utilidades o pérdidas que 

tenga el Banco y por la manera como se preserve el 

capital de éste en el tiempo.

En cuanto a uno de los aspectos mencionados, 

relativo al crédito del Banco Central al Gobierno, 

cabe indicar que en nuestro país ya existía en el 

ámbito constitucional la prohibición a tal tipo de 

operaciones. Sin embargo, el asunto relativo al 

capital del Banco de Guatemala tenía un trata-

miento excesivamente ambiguo y débil en la 

legislación antigua. Por ello, la nueva Ley Orgá-

nica le confiere a este tema un tratamiento espe-

cial. Esto es así porque las mejores prácticas de 

la banca central en el ámbito mundial señalan 

que un capital positivo y un balance contable 

transparente permiten al Instituto Emisor operar 

de forma más eficiente, pues le dan mayor 

margen de maniobra en el uso de los instrumen-

tos de política monetaria y le posibilitan una mejor 

rendición de cuentas ante la sociedad. 

Al respecto, conviene hacer hincapié en que el 

Banco Central es una institución pública, la cual 

actúa por delegación del Estado y que, por lo 

tanto, su patrimonio es un activo de la nación, por 

lo cual la preservación del mismo, cae de su 

peso; es una obligación del propio Estado, el 

cual a su vez es el principal beneficiario de las 

actuaciones eficientes del Banco. El contar con 

un patrimonio sano le confiere a la Autoridad 

Monetaria un mayor margen de maniobra en sus 

actuaciones, permitiéndole implementar una 

política monetaria sana y ortodoxa, como es el 

caso en los países más avanzados. Asimismo, 

un patrimonio positivo y un balance contable 

sano permiten incrementar la credibilidad del 

Instituto Emisor ante la sociedad y, por ende, 

coadyuvan a una mayor efectividad de la política 

monetaria. Igualmente, la fortaleza financiera del 
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Banco Central implica una mayor transparen-

cia de las actuaciones del mismo y facilita la 

rendición de cuentas a la sociedad por parte 

de éste.

La acumulación de pérdidas del Banco de 

Guatemala en la década de los años noventa 

se constituyó en una restricción para la reali-

zación de operaciones de estabilización 

monetaria y un límite a la habilidad del mismo 

para cumplir con su objetivo fundamental. En 

ese sentido, el artículo 83 de la Ley Orgánica 

establece que el Estado, a través del Ministe-

rio de Finanzas Públicas, restituya al Banco 

Central el costo acumulado de tales pérdidas, 

a fin de garantizar la autonomía financiera de 

éste. Dicha disposición obedece a que, en 

principio, el origen de las referidas pérdidas 

es netamente fiscal. En efecto, los déficit fis-

cales gigantescos —producidos en el pasado 

(especialmente entre los años 1979 y 1981), 

combinados con modificaciones previas a la 

Ley Orgánica del Banco de Guatemala que 

obligaban al Banco a financiarlos— ocasiona-

ron graves desequilibrios monetarios y cam-

biarios. La monetización de tales déficit y la 

cobertura de los subsidios cambiarios adop-

tados generaron grandes excedentes de liqui-

dez los cuales hubieron de ser recogidos 

posteriormente mediante Operaciones de 

Mercado Abierto (OMAs) que ocasionaron 

costos y pérdidas al Instituto Emisor.

Por otro lado, las mejores prácticas de la 

banca central moderna relativas a su autono-

mía económico-financiera señalan la conve-

niencia de establecer claramente el tratamiento de 

las pérdidas y ganancias del Banco Central, así 

como el mantenimiento y aumento de su capital 

por parte del Gobierno. Este aspecto lo incorpora 

la nueva Ley Orgánica en los artículos 8 y 9, donde 

se establece que las deficiencias o excedentes 

netos derivados de la ejecución de la Política 

Monetaria, Cambiaria y Crediticia serán absorbi-

das por el Estado. Tal disposición se circunscribe 

al llamado costo de política, pues con esto no sólo 

se da independencia al Banco para utilizar, con fle-

xibilidad, los instrumentos de política monetaria 

que considere adecuados para la consecución de 

su objetivo fundamental, sino se evita 

que el mismo traslade al Estado los 

costos asociados a su administración 

interna, lo cual limita la discrecionalidad 

del Instituto Emisor en esta materia y 

promueve el uso racional de sus recursos.

Finalmente, cabe indicar que la autonomía finan-

ciera del Banco Central está protegida por la nueva 

Ley Orgánica al ser congruente esta norma con la 

Constitución Política la cual faculta al Instituto 

Emisor para que apruebe su propio presupuesto. 

En efecto, el artículo 26 de la ley fundamental le 

confiere a la Junta Monetaria la atribución de apro-

bar el Presupuesto de Ingresos y Egresos del 

Banco de Guatemala, y el artículo 34 manda al 

Gerente General a publicarlo en el Diario Oficial, 

todo lo cual no exime al Banco de cumplir con el 

requisito constitucional de remitir al Organismo 

Ejecutivo y al Congreso de la República dicho pre-

cabe indicar que la autonomía financiera del 

Banco Central está protegida por la nueva 

Ley Orgánica al ser congruente esta norma 

con la Constitución Política la cual faculta al 

Instituto Emisor para que apruebe su propio 

presupuesto.
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supuesto, exclusivamente con propósitos de infor-

mación (artículo 134 de la Constitución).

Cuarto pilar:                         

transparencia y rendición de cuentas

El compromiso firme y explícito de la Autoridad 

Monetaria para con la estabilidad de precios es una 

condición necesaria para sostener la confianza del 

público en la moneda como medio de intercambio y, 

en consecuencia, para preservar la estabilidad. El 

creciente poder sancionatorio de los mercados 

financieros ha influido en la tendencia hacia una 

mayor transparencia de la política monetaria. En 

efecto, la transparencia en cuanto a los objetivos y 

estrategias de dicha política puede ser útil para guiar 

las decisiones de los agentes económicos y para 

asegurar el necesario apoyo que las medidas mone-

tarias requieren del público.

Por sí misma, sin embargo, la transparencia no es 

suficiente para influir sobre las percepciones del 

público respecto de la política monetaria. Para que 

ello ocurra también se requiere la existencia de credi-

bilidad respecto de las actuaciones del Banco Cen-

tral. En razón de lo anterior, el cuarto pilar de la 

autonomía y de la credibilidad —en las cuales se 

basa la Ley Orgánica— es la transparencia y la rendi-

ción de cuentas, ya que las políticas monetarias apli-

cadas por el Banco deben ser comprendidas por la 

sociedad, la cual debe creerlas y confiar en ellas.

El concepto de transparencia se refiere a dar a cono-

cer al público, en forma comprensible, accesible y 

oportuna, los objetivos de la política monetaria, el 

marco jurídico, institucional y económico de la misma, 

las decisiones de política y sus fundamentos, los 

datos y la información relacionados con la política 

monetaria, así como los términos en los que el Insti-

tuto Emisor debe rendir cuentas. Con la transparen-

cia en la ejecución de la política monetaria se 

logran varios propósitos: en primer lugar se 

cimienta el compromiso de las autoridades con 

el objetivo de lograr la estabilidad; segundo, la 

gestión monetaria logra eficiencia, pues el 

público conoce las metas e instrumentos de la 

política; finalmente, se facilita la coherencia en 

las políticas del Gobierno, al transparentarse 

las atribuciones conferidas, la claridad de las 

normas y los procedimientos operativos de los 

organismos de Estado.

La transparencia —al ofrecer al público infor-

mación adecuada sobre las actuaciones del 

Banco Central— puede crear un mecanismo 

de refuerzo de su credibilidad si sus actuacio-

nes son consecuentes con sus declaraciones 

públicas. Por ende, el desempeño macroeco-

nómico del país mejora, debido a que los 

agentes económicos podrán formarse expec-

tativas y tomar decisiones en un ambiente de 

mayor información.

Uno de esos elementos de transparencia está 

contenido en el artículo 63 de la Ley Orgánica, 

donde se establece que —con el fin de mantener 

una conveniente divulgación de las actuaciones 

de la Junta Monetaria— el Presidente de la misma 

deberá disponer la publicación de un resumen 

circunstanciado de dichas actuaciones cuando 

tengan implicaciones sobre la política monetaria. 

En el mismo orden de ideas, el artículo 64 dis-

pone que el Banco de Guatemala deberá publi-

car en el Diario Oficial y en otro periódico —de 

circulación nacional— las resoluciones emitidas 

por la Junta Monetaria para determinar la política 

monetaria, u otras resoluciones de observancia 

general para los bancos. En cuanto a la ejecu-
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ción de la política monetaria, el artículo 61 

establece la publicación, en forma semestral, 

de un informe de política monetaria que con-

tenga una explicación de las operaciones rea-

lizadas para alcanzar el objetivo fundamental 

del Banco Central; asimismo, el segundo 

párrafo del artículo 62 dispone que el Banco 

divulgue anualmente un estudio cuyo conte-

nido sean los aspectos más relevantes de la 

economía nacional; también deberá divulgar 

las principales estadísticas macroeconómicas 

y su memoria de labores, el programa mone-

tario y la evaluación de la ejecución de la Polí-

tica Monetaria, Cambiaria y Crediticia, 

conforme la periodicidad determinada por la 

Junta Monetaria.

En materia de transparencia contable y admi-

nistrativa, el artículo 34, inciso i, de la Ley 

Orgánica establece la publicación del Presu-

puesto de Ingresos y Egresos del Banco de 

Guatemala en el Diario Oficial; y en el artículo 

62, antes mencionado, se dispone la publica-

ción quincenal de su balance general, inclu-

yendo notas explicativas y un desglose de los 

gastos administrativos. El Banco también 

deberá dar a conocer al público, como mínimo 

una vez al año, los estados financieros en 

forma analítica, verificados por auditor inde-

pendiente, la posición de los activos de 

reserva y los pasivos, así como los compromi-

sos en divisas.

El concepto de rendición de cuentas implica 

la obligación del Banco Central de dar a cono-

cer públicamente las razones de los resulta-

dos de la ejecución de la política monetaria y 

del logro de su objetivo fundamental. Una adecuada 

rendición de cuentas por parte del Instituto Emisor 

refuerza su credibilidad y su reputación, ya que la obli-

gatoriedad de presentar los informes sobre sus actua-

ciones reduce la posibilidad de incurrir en 

contradicciones de política económica (inconsistencia 

dinámica). Esto, a su vez, reduce la incertidumbre en 

los mercados y facilita la toma de decisiones a los 

agentes económicos.

En la Ley Orgánica del Banco de Guatemala se inclu-

yen varias disposiciones las cuales se refieren en con-

creto a la rendición de cuentas del 

Banco Central. La más importante 

es la contenida en el artículo 60, que 

establece la obligación del Presi-

dente del Banco de comparecer 

semestralmente ante el Congreso 

de la República para rendir un 

informe circunstanciado sobre los 

resultados de la ejecución de la polí-

tica monetaria. Tal disposición res-

ponde al principio de rendición de 

cuentas aplicado por la banca central moderna en el 

mundo, según el cual los gobernadores de los bancos 

centrales deben presentarse con periodicidad ante 

una autoridad política elegida democráticamente (y a 

través de ella a toda la sociedad) para reportar sobre la 

ejecución de la política monetaria y el logro del objetivo 

fundamental de la misma. En el caso de Guatemala 

esta disposición tiene una mayor trascendencia en 

relación con otras legislaciones, pues acarrea la posibi-

lidad de que el Congreso, en caso de juzgar insatisfac-

torio el informe, pueda pedir la remoción del Presidente 

del Instituto Emisor.

En los artículos 40 y 41 de la Ley Orgánica se establece 

que el Comité de Ejecución está obligado a dar cuenta 

En la Ley Orgánica del Banco de Guatemala se incluyen 

varias disposiciones las cuales se refieren en concreto a 

la rendición de cuentas del Banco Central. La más impor-

tante es la contenida en el artículo 60, que establece la 

obligación del Presidente del Banco de comparecer 

semestralmente ante el Congreso de la República para 

rendir un informe circunstanciado sobre los resultados de 

la ejecución de la política monetaria
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de sus actuaciones a la Junta Monetaria y a 

registrar en actas todo lo resuelto en sus 

sesiones. 

De metas monetarias                 
a metas de inflación

La insostenibilidad del tipo de 

cambio fijo

El marco regulatorio que rige al Banco de Gua-

temala desde 2002 significó un cambio sustan-

cial para la política monetaria, tanto desde el 

punto de vista de su enfoque teórico, como de 

su esquema operativo y su marco institucional. 

mico. De ahí que los instrumentos de política 

monetaria, contemplados en la Ley Orgánica de 

1946, incluían el manejo del crédito dirigido y el 

establecimiento de tasas de interés fijas, conse-

cuencia de lo cual el Banco operaba muchas 

veces de forma subordinada a los objetivos del 

Gobierno central siguiendo, hasta antes de los 

años noventa, un régimen de tipo de cambio fijo, 

dentro del cual la estabilidad en el nivel general 

de precios era, cuando mucho, un objetivo 

secundario.

Los graves desequilibrios económicos aconteci-

dos en la década de los años ochenta pusieron 

en evidencia la insostenibilidad del régimen de 

tipo de cambio fijo y sus principales debilidades, 

a saber: en primer lugar, en dicho régimen se 

perdía autonomía monetaria, por lo cual los ins-

trumentos de política monetaria sólo podían ser 

utilizados para sostener la paridad y no para otros 

propósitos domésticos; segundo, dicho régimen 

cambiario exponía al Banco Central a ataques 

especulativos (especialmente cuando la paridad 

no reflejaba las bases económicas fundamenta-

les), a la vez propiciaba el descalce de monedas 

en los balances corporativos (debido a que gene-

raba una falsa sensación de estabilidad cambia-

ria) que, al iniciarse los ataques contra la moneda, 

degeneraba en un debilitamiento del sector ban-

cario; tercero, con un tipo de cambio nominal fijo, 

el ajuste del tipo de cambio real se daba por la vía 

de los precios domésticos lo cual, con precios 

resistentes a la baja, podía ser costoso en térmi-

nos de producción y empleo.14

Las reformas que fueron introduciéndose 

durante la década de los años noventa al 
14 Una ampliación de estos elementos puede encontrarse en Fondo Monetario Inter-

nacional (2005).
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Antes de ello, como se indicó, durante la década de 

los años noventa el Banco Central adaptó su enfo-

que, sus actuaciones y sus instituciones hacia un 

concepto más moderno, pero con las restricciones 

del marco legal anterior, el cual estaba concebido 

para promover el financiamiento hacia sectores espe-

cíficos y la promoción directa del crecimiento econó-
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marco operativo e institucional de la política 

monetaria en Guatemala se enfocaron a evitar 

los desequilibrios cambiarios e inflacionarios 

producidos a finales de la década previa, por 

lo cual el Banco de Guatemala migró su enfo-

que al abandono del tipo de cambio fijo y de 

las tasas de interés controladas, adoptando 

la estrategia de anclar las expectativas infla-

cionarias en un ancla monetaria.

El enfoque de metas monetarias

En la década de los noventa, aunque no se 

introducen cambios en el marco legal del Banco 

Central,15 el marco institucional registra una 

serie de adaptaciones para ampliar las posibili-

dades de actuación de la política monetaria: 

son liberadas las tasas de interés y el tipo de 

cambio; se abandona gradualmente el uso de 

instrumentos indirectos; hay privilegio por la 

búsqueda de la estabilidad de precios y se 

establecen metas intermedias (sobre todo 

monetarias).16 El Banco de Guatemala siguió, 

en particular, un enfoque de programación 

monetaria centrado en alcanzar una meta inter-

media personificada por el más estrecho de los 

agregados monetarios: la Emisión Monetaria.17

Este enfoque demostró ser útil y efectivo durante 

los primeros años de la década mencionada 

15 Con la destacada excepción de la reforma constitucional que prohíbe el finan-

ciamiento del Banco Central al Gobierno.
16 El fundamento teórico de este enfoque se encuentra en la identidad que, en 

1911, Irving Fisher llamó la “ecuación cuantitativa” o “ecuación de cambio”, la 

cual establece que si la velocidad de circulación del dinero y las transacciones 

económicas permanecen constantes en el corto plazo, entonces el nivel general 

de precios estará determinado por la cantidad de dinero en la economía, de 

manera que es factible establecer una meta de oferta monetaria para lograr un 

determinado nivel de precios. Una explicación más detallada de esto puede 

consultarse en García Lara (1994).
17 Debe destacarse que, a diferencia de otros países adoptantes de enfoques simi-

lares, en Guatemala no fue posible tomar como variable intermedia la Base 

Monetaria porque —como ésta incluye el componente de encaje bancario, cuyo 

cálculo (regulado en la Ley Orgánica antigua) se prestaba a enormes fluctuacio-

nes diarias— su comportamiento era demasiado inestable y no guardaba una 

relación confiable con la meta de inflación.

para estabilizar la economía y restablecer los equili-

brios perdidos en los años previos. La inflación en 

Guatemala, que había alcanzado en 1990 un nivel 

récord de 60%, se redujo en el quinquenio subsi-

guiente a ritmos interanuales de alrededor de 10%. 

Las ventajas de basar la lucha antiinflacionaria en 

metas monetarias radicaban, por una parte, en la 

oportuna disponibilidad de la información la cual 

orientaba sobre las perspectivas inflacionarias; por la 

otra, la oferta monetaria (vía el control de la Emisión) 

puede ser controlada de manera más directa que la 

inflación misma. Además, la programación moneta-

ria, enfocada en la Emisión, no demanda grandes 

esfuerzos analíticos, requiriendo únicamente de esti-

maciones anuales del crecimiento real del producto, 

de la trayectoria de la velocidad de circulación del 

dinero, y del multiplicador de la propia Emisión.

Sin embargo, tal como ocurrió en la 

mayoría de países (tanto industrializa-

dos como en vías de desarrollo),18 los 

economistas y ejecutores de política 

monetaria empezaron a cuestionarse la 

confiabilidad, en el largo plazo, de las metas moneta-

rias, debido a que durante la década las relaciones 

entre los agregados monetarios y el nivel de ingresos 

(o el nivel nominal de la producción) se vieron rápida-

mente erosionadas a causa de la desregulación finan-

ciera, la innovación y la propia globalización. Las 

metas monetarias se basan en este supuesto: el 

Banco Central tiene total control sobre la oferta nomi-

nal de dinero (es decir: el multiplicador de la Emisión 

es predecible) y que la velocidad de circulación del 

dinero es predecible; en otras palabras: supone que la 

relación de largo plazo existente entre el crecimiento 

de la oferta de dinero y el crecimiento del producto 

nominal es una relación estable. Estos supuestos, 

18 Véase Greenspan (2005).

La inflación en Guatemala, que había 

alcanzado en 1990 un nivel récord de 60%, 

se redujo en el quinquenio subsiguiente a 

ritmos interanuales de alrededor de 10%.
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debido a los factores indicados (desregulación, inno-

vación, globalización), perdieron gran parte de su vali-

dez durante la década pasada.

Habiendo pues abandonado el régimen de tipo de 

cambio fijo, y ante la rápida pérdida de confiabilidad 

de las variables monetarias, el Banco de Guatemala 

se vio obligado a descansar en un enfoque que invo-

lucra la interpretación de un conjunto de indicadores 

económicos y financieros, a actuar poniendo cada 

vez más atención al uso de la tasa de interés como 

variable de política, así como a conferir cada vez 

mayor importancia al rol que juegan las expectativas 

inflacionarias para estimar el estado y los efectos de 

la política monetaria.

La visión alternativa:                                 

el enfoque de metas  explícitas de inflación

No sólo en Guatemala, sino en un creciente número 

de economías (tanto industrializadas como en vías 

de desarrollo), la inestabilidad de los agregados 

monetarios y la vulnerabilidad de reglas cambiarias 

indujo a adoptar el enfoque de metas 

explícitas de inflación, especialmente en 

un entorno cada vez más caracterizado 

por la libre movilidad de capitales y mer-

cados financieros liberalizados.

Existen en la práctica, de acuerdo con 

la conveniencia y nivel de sofisticación 

de cada nación, diversos grados de compromiso 

con las metas de inflación. Aquellos países que 

subordinan cualquier otro objetivo al logro de la 

meta de inflación y los cuales, a la vez, han anun-

ciado el régimen de metas de inflación como su 

sistema operativo, son conocidos como países 

aplicadores de “metas de inflación completas”; 

ello refleja la existencia de otros países (de las 

economías emergentes, en particular) que se 

encuentran en un proceso de transición de 

metas monetarias (o cambiarias) a metas de 

inflación.

El país pionero en adoptar un régimen completo 

de metas de inflación fue Nueva Zelanda a princi-

pios de los años noventa; después un número 

creciente de bancos centrales ha instituido gra-

dualmente este régimen durante la segunda 

mitad de esa década.19 La razón principal que 

explica la creciente ola de adopciones de este 

régimen es que el mismo promete combinar los 

dos aspectos esenciales para el desempeño exi-

toso de la política monetaria, a saber, el contar 

con un ancla creíble de mediano plazo para las 

expectativas inflacionarias y, a la vez, permitirle a 

la política monetaria suficiente flexibilidad para 

responder a los shocks externos sin poner en 

riesgo la credibilidad del propio régimen.

La adopción del régimen de metas de inflación 

no significa sólo anunciar metas multianuales de 

inflación, también implica la adopción de un 

marco alternativo y completo de política moneta-

ria. Este marco incluye, sobre la base de la auto-

nomía operativa y el mandato legal preciso de 

mantener la estabilidad de precios, que el Banco 

Central tenga un mecanismo transparente para la 

toma de decisiones y rinda cuentas sistemática-

mente de sus actuaciones; asimismo, que el Ins-

tituto Emisor adopte reglas de política, las cuales 

sean divulgadas con amplitud y explicadas a los 

mercados a fin de guiar a los agentes económi-

19 Se puede mencionar a Australia, Gran Bretaña, Canadá, Suecia, Israel, Chile, 

México, Perú, Colombia y Brasil. Mayor información puede encontrarse en Pétur-

sson (2004) y en Roger y Stone (2005).

El país pionero en adoptar un régimen 

completo de metas de inflación fue Nueva 

Zelanda a principios de los años noventa; 

después un número creciente de bancos 

centrales ha instituido gradualmente este 

régimen durante la segunda mitad de 

esa década.
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cos sobre el accionar previsible de la Autoridad 

Monetaria ante presiones inflacionarias. Un com-

ponente clave del referido marco de política es el 

diseño y utilización de modelos de predicción 

para estimar con mayor precisión la inflación 

esperada y, con ello, apoyar de mejor manera 

las decisiones de política monetaria.

El régimen de metas explícitas de inflación les 

confiere a los bancos centrales autónomos un 

juego de reglas claras pero, a la vez, les da un 

cierto nivel de discrecionalidad para actuar, con 

lo cual parece resolverse de alguna manera el 

antiguo dilema de política monetaria conocido 

como “reglas versus discreción”,20 sobre la base 

de una relación “agente-principal” en la cual el 

Gobierno le delega al Banco Central la conduc-

ción de la política monetaria mediante un conve-

nio (la ley orgánica) que le da al Banco los 

incentivos para conducir eficientemente su fun-

ción; ese convenio le asegura al Instituto Emisor 

la autoridad discrecional para responder a las 

cambiantes condiciones económicas, al tiempo 

que lo obliga a procurar inflaciones bajas. El 

diseño de esos incentivos incluye un mandatos 

claro contenido en la ley: la autonomía de las 

autoridades de la banca central, requisitos de 

rendición de cuentas, etcétera.

Dos características esenciales distinguen al régi-

men de metas de inflación. La primera es la sin-

gularidad del objetivo: el Banco Central tiene el 

mandato legal y específico de lograr la estabili-

dad, así como se compromete a lograr una meta 

20 Aunque en el pasado diversos autores han aconsejado la adopción de mecanis-

mos más basados en reglas que permitan minimizar el “sesgo inflacionario” 

de las políticas públicas, otros autores estiman que tales esquemas pueden ser 

excesivamente restrictivos y subóptimos de cara a shocks de oferta. Véase 

Tuladhar (2005).

numérica (un porcentaje o un rango) de inflación 

anual. El tener un objetivo central específico enfa-

tiza el mandato legal de la Autoridad Monetaria, 

mientras que la meta numérica proporciona una 

guía respecto de los propósitos de la autoridad 

monetaria. La segunda característica es la del enfo-

que en los pronósticos. La inflación estimada 

mediante modelos hace las veces, de hecho, de 

meta intermedia de la política. Por ello al régimen 

de metas de inflación se le denomina a veces 

“esquema de metas de inflación proyectada”. 

Con esto se reconocen los rezagos que existen 

entre el momento en el cual se toman las decisio-

nes de política monetaria y el momento cuando 

éstas producen sus efectos. 

En años recientes, la literatura económica ha pro-

ducido un sustancial conjunto de estudios sobre 

este tema, cuya conclusión principal es que la 

adopción del régimen de metas de inflación ha per-

mitido a los bancos centrales mantener la inflación 

en niveles más bajos y estables.21 Entre los princi-

pales beneficios del esquema de metas de infla-

ción22 pueden mencionarse: en primer lugar éste 

propicia una cultura de credibilidad en las actuacio-

nes del Banco Central y ayuda a anclar con más 

rapidez las expectativas de inflación, ya que sus 

indicadores y variables son fácilmente observables 

y entendibles, permitiendo evaluar de mejor manera 

el desempeño de la política monetaria. Asimismo, 

como se indicó, las metas de inflación dan mayor 

flexibilidad a la política monetaria para adaptarse a 

cambios en las condiciones, con un enfoque hacia 

lograr la estabilidad de precios de forma sostenible 

en el mediano plazo, lo cual puede reducir la varia-

21 Lo anterior puede cotejarse en Pétursson (2004).
22 Pueden verse con más detalle en Fondo Monetario Internacional (2005).
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bilidad en el producto. Este régimen también puede 

implicar un menor costo económico como conse-

cuencia de fallas en la propia política monetaria, esto 

en contraste con los costos asociados a las fallas en 

los regímenes de paridad cambiaria (asociados a 

graves crisis macroeconómicas y financieras); en 

contraste, los fallos de la política monetaria en un 

régimen de metas de inflación se limitan a una infla-

ción temporalmente más alta y un crecimiento econó-

mico temporalmente más bajo (en la medida que se 

eleven las tasas de interés para retornar el nivel de 

inflación a la meta). El régimen no está, por supuesto, 

libre de críticas. 

Algunos autores afirman que el régimen de metas de 

inflación ofrece muy poca discreción para adaptar la 

política monetaria a las condiciones económicas y, 

con ello, restringe innecesariamente el crecimiento 

económico; en contraste con esta opinión, el régimen 

no es capaz —indican otros analistas— de anclar de 

manera adecuada las expectativas inflacionarias 

debido a que concede demasiada discreción al 

Banco Central. Algunos achacan al esquema el 

defecto de propiciar mayor volatilidad del tipo de 

cambio debido a que sólo privilegia la estabilidad de 

los precios domésticos. Asimismo, el régimen —

según algunos críticos— no es aplicable en países 

que no reúnen un cierto número de condiciones pre-

vias, lo cual excluye su adopción por parte de 

muchas economías en vías de desarrollo. 

En efecto, según la literatura económica, existe una 

serie de condiciones previas las cuales los países 

deberían reunir idealmente para adoptar con eficacia 

el régimen de metas explícitas de inflación. Entre 

tales condiciones destacan el que el Banco Central 

tenga autonomía operativa plena, goce de credibili-

dad, cuente con una infraestructura técnica bien 

desarrollada, disponga de un instrumento efectivo 

para aplicar la política monetaria, ejercite la 

transparencia y la rendición de cuentas, fun-

cione en una economía donde los precios los 

determina el mercado y en donde el sistema 

financiero se encuentre sano y fuerte. En la 

práctica, sin embargo, la evidencia indica que 

ningún país —adoptante del esquema de metas 

de inflación— contaba con todas esas precon-

diciones antes de tal adopción; aunque, eviden-

temente, los países industrializados se 

encontraban en mejor posición que las econo-

mías emergentes en el momento de la adop-

ción.23

En el caso de Guatemala, el Banco Central 

observó a principios de este nuevo siglo que el 

país reunía varias de las condiciones previas 

requeridas por el régimen y, por otra parte, existía 

un clima global benigno el cual propiciaba la 

adopción del régimen de metas de inflación, 

caracterizado por una estabilidad general a nivel 

mundial, baja inflación doméstica y bajas tasas 

de interés internas; a ello se agregaba este 

hecho: la nueva Ley Orgánica establecía el 

marco para aplicar una política monetaria inde-

pendiente y reforzaba el objetivo de estabilidad 

de precios. Asimismo se observó, en primer 

lugar, que la experiencia internacional indicaba 

que —en términos institucionales, técnicos y de 

condiciones económicas— la brecha entre los 

países adoptantes de un régimen de metas de 

inflación y los que estaban en proceso de hacerlo 

era relativamente pequeña; y segundo, la adop-

ción del régimen—por parte de economías 

emergentes— estaba asociada a un proceso 

inmediato de mejoras en las estructuras técnicas 

23 Véase Carstens y Jácome (2005).
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e institucionales incluyendo, por ejemplo, la 

adopción de modelos de predicción.

La adopción del régimen                       

de metas explícitas                                  

de inflación en Guatemala

El Banco de Guatemala inició en 2000, al princi-

pio muy tímidamente, su transición hacia el 

esquema de metas de inflación, al anunciar para 

el año siguiente un rango-meta de inflación (de 

entre 5% y 7%) estableciendo, al mismo tiempo, 

una serie de variables indicativas adicionales a 

la Emisión Monetaria para orientar el quehacer 

de la política monetaria. Para 2001-2002 se esta-

blece meta de inflación entre 4 y 6 % y es adop-

tada una política deliberada de transparencia: se 

publica la política monetaria aprobada por la 

Junta Monetaria y los indicadores económicos 

(utilizando internet), incluso sin que a la sazón 

existiera obligación legal para hacerlo. Ello 

empieza a configurar una forma de hacer política 

monetaria que de facto comparte similitudes 

con el régimen de metas de inflación, aunque 

con limitaciones analíticas (como la precariedad 

del modelaje económico disponible) y legales 

(pues la legislación antigua no se adecuaba al 

nuevo esquema). 

Una vez en vigencia la nueva Ley Orgánica se 

continuó avanzando en la adopción de las metas 

explícitas de inflación, dado que los niveles infla-

cionarios sostenidos durante varios años permi-

tía (y las circunstancias aconsejaban) el 

abandono de las metas monetarias.24 Lo anterior 

puede ejemplificarse en la gráfica siguiente.

La gráfica permite situar conceptualmente el 

régimen de transición de agregados monetarios

24 El Profesor Sebastián Edwards, de la Universidad de California en Los Ángeles, 

fue contratado por el Banco de Guatemala en 2004 para analizar la situación de 

la política monetaria y cambiaria del momento, y en su informe arribó a la conclu-

sión de que el Banco Central estaba posicionado para adoptar un régimen de 

metas explícitas de inflación y dejar fluctuar más libremente el quetzal.

a metas de inflación que utilizan la tasa de interés 

como instrumento, al relacionar los niveles de inflación 

con la conveniencia relativa de utilizar agregados 

monetarios o tasa de interés como instrumento de 

política monetaria. Por ejemplo: la zona 1 es una zona 

de deflación; y la zona 5, de alta inflación. Cuando la 

tasa de inflación es muy alta, la tasa de interés real es 

muy volátil (relativamente más volátil que los agrega-

dos monetarios), por lo cual conviene utilizar los agre-

gados monetarios como instrumento. Cuando la tasa 

de inflación se estabiliza, también lo hace la tasa de 

interés real, y los agregados monetarios se vuelven 

relativamente más volátiles; por tanto, conviene utilizar 

la tasa de interés como instrumento. Cuando la tasa 

de inflación es negativa, la política de tasas puede 

encontrar un límite (tasa nominal cero); entonces, los 

agregados monetarios se vuelven otra vez relativa-

mente convenientes como instrumento de política 

monetaria (podría ser el caso de Japón a inicios de 

1 2 3 4 5
Zonas de inflación

Tasas de interés

de corto plazo

Agregados

Monetarios

Variable Instrumental

11 22 33 44 55

POLÍTiCA MONETARIA E INFLACIÓN
ENFOQUE POR ZONAS

Zonas aproximadas

Zona 1:  !< -3%

Zona 2: -3% < !< 5%

Zona 3: 0 <  !"!20%

Zona 4:   !< 20%

Zona 5:  !#!20%
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la presente década). Guatemala se encuentra hoy 

en día en la zona 4, migrando hacia la zona 3.

Es por ello que con la aprobación de la Política Mone-

taria, Cambiaria y Crediticia para 2005, se explicita 

por primera vez el propósito de adoptar un régimen 

monetario de metas explícitas de inflación y se esta-

blece por primera vez un rango-meta multianual de 

entre 4% y 6%, válido para diciembre de 2005 y 

enero-diciembre de 2006. La Política Monetaria de 

2005, plasmada en la Resolución JM-160-2004, esta-

bleció una serie de medidas cuyos principios de par-

ticipación en el mercado monetario y cambiario 

persiguen el propósito de profundizar 

el proceso de adopción de un 

esquema de metas explícitas de infla-

ción, conforme las mejores prácticas 

y estándares a nivel internacional en 

esta materia. Este enfoque se orientó 

a permitir al Banco Central guiar su 

política monetaria a partir de la comparación entre la 

meta anunciada de inflación y el comportamiento del 

pronóstico de la inflación. Con el propósito de 

aumentar la eficiencia de la política monetaria se 

introdujeron modificaciones graduales con el objeto 

de realizar las operaciones de estabilización moneta-

ria en condiciones de mercado: se estableció una 

única tasa de interés líder para las operaciones de 

estabilización monetaria (CDPs a 7 días plazo) y se 

empezó a utilizar dicha tasa como la variable instru-

mental de la política monetaria, habiéndose elevado 

la misma varias veces durante el año; fueron elimina-

dos los cupos en las colocaciones de CDPs a 7 días 

plazo; se redujo el número de licitaciones; y fueron 

fijados cupos para las captaciones de CDPs que se 

convocarían por el mecanismo de licitaciones.

En el ámbito de la política cambiaria, con el pro-

pósito de aumentar la eficiencia y transparencia, 

se introducen modificaciones graduales en fun-

ción del cumplimiento de los principios de tener 

una participación sustentada en una regla explí-

cita, transparente y comprensible para los merca-

dos, con lo cual fue reducida sustancialmente la 

discrecionalidad de las participaciones del Banco 

de Guatemala en el mercado cambiario, a la vez 

que se logró el objetivo de reducir la volatilidad 

del tipo de cambio.

En materia de transparencia y rendición de 

cuentas, se procedió a publicar todas las actas 

de sesiones del Comité de Ejecución y fue sis-

tematizada la práctica de que las decisiones 

del Comité, respecto de modificar la tasa líder, 

se atienen a un calendario predefinido, progra-

mándose este tipo de sesiones únicamente 

para la sesión más próxima posterior al día 15 

de cada mes, lo cual fue hecho del conoci-

miento del público.

Los pasos siguientes del proceso

El Banco de Guatemala aún tiene un largo camino 

por avanzar para completar la adopción del régi-

men de metas explícitas de inflación como marco 

operativo de la política monetaria. Entre otros 

aspectos, debe continuar mejorando la forma 

como realiza sus operaciones de estabilización 

monetaria: En primer lugar, dada la existencia de 

un monto considerable de liquidez esterilizada 

mediante operaciones de corto plazo, una efec-

tiva aplicación del régimen de metas de inflación 

requiere que el saldo de dichas operaciones 

coyunturales se reduzca hasta en tanto el Banco 

de Guatemala ya no sea permanentemente un 

deudor neto del sistema bancario, lo cual implica 

Es por ello que con la aprobación de la Política 

Monetaria, Cambiaria y Crediticia para 2005, se 

explicita por primera vez el propósito de adoptar 

un régimen monetario de metas explícitas de 

inflación y se establece por primera vez un rango-

meta multianual de entre 4% y 6%, válido para 

diciembre de 2005 y enero-diciembre de 2006.
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que —mediante la combinación de un apoyo 

fiscal firme y de la realización de operaciones de 

estabilización a plazos más largos— el Banco 

Central alcance eventualmente una posición 

acreedora (aunque sea esporádica) respecto 

del sistema bancario; también debe avanzarse 

en la reducción de la brecha entre la tasa líder 

activa y pasiva de la política monetaria; en 

afinar las proyecciones de liquidez agregada 

de la economía; y en desarrollar el mercado 

secundario de valores (mediante la colocación 

en el mercado de Certificados de Depósitos a 

Plazo que sean fungibles).

Por otra parte, y quizá más importante, se debe 

continuar avanzando en la calidad de los pro-

nósticos de inflación y priorizarlos como el obje-

tivo intermedio de la política, porque ésta debe 

focalizarse en la predicción de inflación pues, 

como se indicó, las decisiones de política mone-

taria tardan en impactar en la inflación futura; por 

ende, el propósito final en este campo debe ser 

que las expectativas de inflación se afiancen 

como ancla de la política monetaria. La estabili-

dad de precios —conviene hacer hincapié en 

esto— es un objetivo de largo plazo (es decir: algunos 

otros elementos pueden ser tenidos en cuenta para el 

diseño e implementación de la política monetaria) y 

que, asimismo, la economía puede estar sujeta a 

shocks exógenos que provoquen condiciones ópti-

mas para desviarse temporalmente de la meta de 

inflación, lo cual será aceptable en tanto el Banco Cen-

tral sea lo suficientemente transparente para comuni-

car esto al público, evitando dañar de esta manera la 

credibilidad lograda hasta ahora.

Otro paso trascendental es contar con un sistema 

estructurado de proyecciones y análisis de política 

(SEPAP), que permita entender cómo funciona el 

mecanismo de transmisión de la política monetaria, 

predecir el comportamiento futuro de la economía 

guatemalteca (particularmente de la inflación), fijar 

metas multianuales, hacer proyecciones de muy corto 

plazo sobre el comportamiento de la inflación, facilitar 

recomendaciones de política frente a riesgos de infla-

ción y fortalecer la comunicación con los mercados. 

El SEPAP debe reflejar que la política monetaria suele 

transmitirse a través de i) las expectativas de inflación; 

ii) la demanda agregada; y iii) el tipo de cambio, como 

se ilustra en este esquema:

Expectativas de inflación

Tasas de interés de largo plazo

Tasa líder
(instrumento de

política)

Demanda
Agregada

Brecha del
Producto

Tipo de cambio

 lídíder De líd
INFLACIÓN
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No obstante lo anterior y pese a los esfuerzos que se 

hagan (en Guatemala y el mundo) por capturar y 

cuantificar lo que percibimos como las relaciones 

macroeconómicas fundamentales, nuestro conoci-

miento de los múltiples vínculos económicos —es 

conveniente indicar— dista mucho de ser completo. 

Cualquier modelo, no importando cuán detallado o 

bien concebido y diseñado esté, no deja de ser una 

representación muy simplificada de la realidad econó-

mica. Por ello, aunque los modelos son necesarios, 

no son (ni, muy probablemente, lo serán en el futuro 

cercano) suficientes para el análisis y la toma de deci-

siones en materia de política monetaria. 

Los resultados hasta ahora, alre-

dedor del mundo, sugieren que el 

régimen de metas de inflación, al 

aumentar la transparencia y rendi-

ción de cuentas del Banco Cen-

tral, ha conllevado mejoras en la comprensión de la 

política monetaria y en su credibilidad. El régimen de 

metas de inflación, sin embargo, no es ninguna 

panacea; seguirán surgiendo problemas complica-

dos los cuales requerirán de cuidadosos análisis; la 

política monetaria deberá seguir emitiendo juicios 

sobre las causas y durabilidad de los shocks exóge-

nos y sobre la mejor manera de enfrentarlos; la vola-

tilidad del tipo de cambio seguirá planteando 

dilemas en la ejecución de la política monetaria; la 

salud del sistema financiero continuará siendo una 

condición indispensable para el éxito del régimen y 

fuente de posibles conflictos con el mismo; en virtud 

de ello, la coordinación con la Superintendencia de 

Bancos seguirá siendo crucial; y el apoyo de la polí-

tica fiscal a la monetaria y el saneamiento del balance 

del Banco de Guatemala cobran aún más relevancia. 

La clave es, sin embargo, que el régimen de metas de 

inflación proporciona un marco el cual incre-

menta la probabilidad de que la política moneta-

ria alcance las decisiones más acertadas y sean 

éstas explicadas de una forma creíble y clara.

En el contexto anterior es dable esperar que la 

discreción, el buen juicio y a veces la intuición de 

los hacedores de política monetaria deban seguir 

jugando un papel clave en la implementación de 

dicha política, lo cual hace aún más importante y 

aconsejable que el Banco Central cuente con un 

marco institucional y operativo adecuado para 

dicha implementación.

Principales desafíos                
para el marco operativo                
e institucional de la               
política monetaria
Consolidar la credibilidad                 

del  Banco de Guatemala

La derrota de la inflación es un proceso aún en 

marcha y cuyo logro requiere ocupar un lugar pri-

mordial en el quehacer de la política monetaria. 

Para que el Banco de Guatemala logre cimentar 

su credibilidad ante los agentes económicos es 

fundamental que la inflación doméstica converja 

más rápidamente hacia el promedio de los países 

industrializados. Dicho objetivo, sin embargo, 

enfrenta este desafío: una política monetaria en 

exceso restrictiva puede tener efectos deprimen-

tes sobre la actividad económica.25 El reto para el 

Banco Central es continuar persiguiendo el obje-

tivo de estabilidad pero, de manera simultánea, 

minimizando los potenciales efectos negativos 

sobre la producción. Para ello, el ingrediente 

25 Aunque no existe un estudio para Guatemala respecto de cuánto “cuesta”, en 

términos de crecimiento económico, una política de reducción de la inflación; de 

acuerdo con Carstens y Jácome (2005), en los países industriales la “tasa de 

sacrificio” entre inflación y crecimiento se intensifica cuando aquélla es menor 

de 8%.

La clave es, sin embargo, que el régimen de metas 

de inflación proporciona un marco el cual incrementa 

la probabilidad de que la política monetaria alcance 

las decisiones más acertadas y sean éstas 

explicadas de una forma creíble y clara.
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clave es el fortalecimiento de su reputación y 

su credibilidad antiinflacionarias. Mientras más 

sólida es la credibilidad de los bancos centrales, 

más baja es la tasa de interés necesaria para 

mantener simultáneamente la estabilidad de 

precios y la tasa de crecimiento económico 

potencial. El logro de este objetivo depende de 

la forma como se combinen ciertos elementos 

que se relacionan con medidas de política 

monetaria y con el marco institucional en el cual 

éstas se adoptan. Uno de esos elementos cru-

ciales es el compromiso del Instituto Emisor con 

ser transparente en sus actuaciones y con rendir 

cuenta de sus actos de forma sistemática.

Otro desafío importante enfrentado por el Banco 

de Guatemala es preservar y consolidar la 

confianza de los guatemaltecos en el uso del 

quetzal como medio de pago y como depósito 

de valor. Mientras más extendido esté el uso de 

la moneda nacional, mayor será el margen de 

maniobra y el poder de influencia de la política 

monetaria. En contraste, mientras mayor sea el 

grado de dolarización de la economía, mayor 

será el llamado “miedo a flotar” de los agentes 

económicos públicos y privados y, por ende, 

mayor el riesgo de inconsistencias entre la polí-

tica monetaria y la cambiaria.

La consistencia de la política monetaria es esen-

cial para lograr la credibilidad que, a su vez, es 

un requisito para la estabilidad de largo plazo. 

Si los mercados no pueden entender y antici-

par las decisiones del Banco Central, y éste 

carece de una función de reacción que guíe 

sus decisiones, la política monetaria será 

menos efectiva en reducir la inflación; en este 

entorno, las medidas orientadas a reducir la 

inflación requerirán de mayores tasas de interés, lo 

cual implica una mayor “tasa de sacrificio” en térmi-

nos de producción.

El aumento reciente de los flujos de capital (inclu-

yendo los procedentes de remesas familiares) plan-

tea un reto adicional a la consistencia de la política 

monetaria. Al aumentar la afluencia de divisas, la 

moneda local se aprecia y le plantea al Banco Central 

el dilema de intervenir o no en el mercado cambiario 

para contener dicha apreciación. Al enfrentar dicho 

dilema —cabe indicar— debe tenerse presente que 

levitar la pérdida temporal de competitividad de las 

exportaciones (la cual es una consecuencia de la 

apreciación cambiaria) no es parte de 

los objetivos que la Ley Orgánica le 

asigna al Banco de Guatemala y a 

veces puede entrar en contradicción 

con el objetivo de estabilidad de pre-

cios. De hecho, se debe tener sumo 

cuidado en el manejo de la política 

de intervención cambiaria para evitar 

que la misma sea interpretada por los mercados 

como un menoscabo de la autonomía del Banco 

frente a presiones externas de un sector económico 

específico, lo cual puede afectar su credibilidad. Tam-

poco debe olvidarse que la forma apropiada de miti-

gar —de manera sostenible— los efectos de una 

apreciación del tipo de cambio real sobre la competi-

tividad, es mediante el aumento en la productividad 

del sector de productos transables.

De cualquier manera, la consolidación de la credibili-

dad del Banco de Guatemala pasa porque éste logre 

un equilibrio entre su tendencia a defender sus políti-

cas y su disposición a adaptarse a los cambios del 

entorno. La historia de la banca central indica que las 

reformas más exitosas han sido aquéllas que, al 

Otro desafío importante enfrentado por el Banco 

de Guatemala es preservar y consolidar la 

confianza de los guatemaltecos en el uso del 

quetzal como medio de pago y como depósito 

de valor. Mientras más extendido esté el uso de 

la moneda nacional, mayor será el margen de 

maniobra y el poder de influencia de la política 

monetaria.
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tiempo de incorporar los últimos avances teóri-

cos para enfrentar los retos, también preservan 

en lo posible la disciplina monetaria y las tradi-

ciones de banca central. Una forma de lograr 

dicho equilibrio puede ser la profundización de 

la planificación y administración estratégica 

del Banco Central.26 Este proceso implica que 

las autoridades de la institución periódica-

mente evalúan su razón de ser; establecen la 

visión y los valores del Banco; analizan el 

entorno y determinan, en consecuencia, la 

dirección, prioridades y valores que deben pre-

valecer en el siguiente período. La comunica-

ción efectiva del proceso y de su contenido 

contribuye al éxito institucional 

en busca de adaptarse efectiva-

mente a un entorno cambiante y 

puede ayudar a fortalecer su cre-

dibilidad.

El Banco de Guatemala debe 

estar abierto al cambio, en primer 

lugar, para su propio beneficio: la 

autonomía otorgada por su Ley 

Orgánica (que le confiere un buen margen de 

maniobra para manejar su organización y admi-

nistrar los cambios en la misma) tiene como 

contrapartida un creciente escrutinio de la opi-

nión pública y de los organismos del Estado; 

por ello la disposición al cambio y al escrutinio 

público, de manera oportuna, puede servir para 

fortalecer la autonomía y credibilidad de la insti-

tución. Segundo, para bien de la comunidad: el 

profesional de la banca central sabe que el Ins-

tituto Emisor debe jugar un papel en beneficio 

26 Para mayor información sobre este tema puede consultarse Jewett y Leighton 

(2005).

de la sociedad a la cual sirve; por ende, la 

maximización de tales beneficios demanda no 

sólo de excelencia técnica, sino también de 

liderazgo efectivo y de una buena administra-

ción del cambio.

Finalmente, un desafío crucial para cimentar la 

credibilidad del Banco Central es consolidar 

la eficiencia de sus operaciones, lo cual 

entraña el esfuerzo de constreñir sus funcio-

nes a aquéllas que le manda la Ley Orgánica y 

están relacionadas con el logro del objetivo 

fundamental. Uno de los principios de la 

modernización es que las instituciones deben 

enfocarse de modo primordial en sus compe-

tencias centrales; esto puede implicar, en 

algunos casos, que ciertas funciones no esen-

ciales deben ser trasladadas a otras entida-

des. La revisión continua y concienzuda de las 

operaciones del Banco Central, con vistas a 

mejorar la eficiencia de sus operaciones, es 

una tarea difícil pero necesaria27 no sólo para 

identificar aquellas funciones que no son sus-

tantivas al logro de los objetivos del Banco, 

sino también para identificar aquéllas funcio-

nes que sí lo son pero han sido de alguna 

manera minusvaloradas. Una de estas áreas 

—retomada por el Banco de Guatemala 

recientemente— está dada por la transforma-

ción radical del ambiente financiero, derivada 

de los fenómenos de liberalización y de inno-

vación financieras, confiriéndole una renovada 

importancia a salvaguardar la estabilidad del 

sistema de pagos como una función aso-

ciada al logro de su objetivo fundamental.

27 Para más detalles en esta materia puede consultarse McKinley y Banaian (2005).

El Banco de Guatemala debe estar 

abierto al cambio, en primer lugar, para 

su propio beneficio: la autonomía 

otorgada por su Ley Orgánica (que le 

confiere un buen margen de maniobra 

para manejar su organización y 

administrar los cambios en la misma) 

tiene como contrapartida un creciente 

escrutinio de la opinión pública y de los 

organismos del Estado
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Fortalecer la estructura         

institucional

Para acometer la inmensa labor de preservar la 

estabilidad en el nivel general de precios, el 

Banco Central debe contar con una estructura 

institucional sólida y resistente, pero a la vez 

adaptable a las circunstancias y eficaz ante las 

adversidades repentinas.

Un área donde las circunstancias actuales 

demandan la adopción de esquemas institu-

cionales modernos es la relacionada con el 

manejo de los riesgos institucionales. El enfo-

que de risk management resulta conveniente 

para analizar y resolver aspectos administrati-

vos y de política en, por lo menos, tres áreas 

fundamentales: el área de riesgos operativos 

(asociadas a la posibilidad de errores en las 

actividades cotidianas del Instituto Emisor, 

como las de manejo de valores, atención al 

público, etcétera); el área de riesgos del 

balance financiero o de pérdidas financieras 

(derivadas del rol que desempeña el Banco 

como administrador de las Reservas Moneta-

rias Internacionales o como prestamista de 

última instancia); y el área de riesgos relacio-

nados con la reputación (que puedan afectar 

la imagen y credibilidad institucionales). En 

este enfoque se requiere evaluar y decidir 

sobre probabilidades, costos y beneficios de 

varios posibles escenarios bajo diferentes 

posibles decisiones, todo ello como conse-

cuencia de un entorno cada vez más diná-

mico. Para dichas tareas es importante 

mantener y consolidar el desempeño del 

comité específico que ha venido funcionando 

internamente.

Otra área básica para consolidar la institucionali-

dad es la del manejo del recurso humano. El éxito 

del Banco de Guatemala en el logro de sus objeti-

vos y en el fortalecimiento de su autonomía y credi-

bilidad depende, en gran medida, de la calidad y 

motivación de su personal. Por una parte, la moti-

vación es importante y debe mantenerse elevada, 

en especial si se toma en cuenta que la naturaleza 

conservadora, y muchas veces reactiva, de las 

tareas del Banco Central pueden tener un impacto 

sobre las actitudes de los funcionarios; asimismo, 

las innovaciones tecnológicas en el sis-

tema financiero provocan que los empleos 

en el sector financiero privado puedan ser 

no sólo de mayor desafío, sino también 

mejor remunerados. Por otra parte, y quizá 

más importante, es imprescindible mantener eleva-

dos niveles de destreza y experticia en el personal, 

a fin de apoyar el logro de los objetivos del Banco; 

en virtud de ello los arreglos institucionales para la 

capacitación y promoción de los empleados deben 

ser constantemente actualizados y fortalecidos.

De cara al futuro, con la adopción del régimen de 

metas explícitas de inflación, el Banco Central for-

talece sus capacidades de investigación y análi-

sis económico28 y financiero. La investigación en 

este contexto no consiste en la publicación de tra-

bajos académicos sino en la aplicación de técnicas 

económicas modernas a los problemas del mundo 

real a los cuales debe enfrentarse el Banco de Gua-

temala. En ese sentido, el equipo técnico de la ins-

titución debe estar en capacidad de comprender el 

funcionamiento de la economía nacional y los 
28 Más detalles sobre este tema pueden consultarse en Skreb (2005).

El éxito del Banco de Guatemala en el 

logro de sus objetivos y en el fortaleci-

miento de su autonomía y credibilidad 

depende, en gran medida, de la calidad y 

motivación de su personal.
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vínculos que existen entre los distintos componen-

tes de la macroeconomía del país; asimismo, debe 

poder realizar proyecciones razonablemente certe-

ras de las variables económicas; debe ser capaz 

de “traducir” las ideas económicas modernas (y 

sofisticadas) a la alta dirigencia del Banco a los 

efectos de la toma de deci-

siones; y debe estar en la 

disposición de aconsejar, 

sugerir o comentar sobre las 

decisiones de política, nor-

malmente dentro de plazos 

muy apretados. Estas labo-

res son exigentes y por ello la 

administración debe continuar privilegiando la 

actualización en materia de tecnología informática 

y la capacitación en las áreas mencionadas, con 

base en reglas adecuadas que garanticen la equi-

dad, la eficiencia y la competencia en materia de 

acceso a tales oportunidades.

Comunicación con otros hacedores de 

políticas y con los mercados

Para el éxito de la política monetaria es fundamental 

el grado de compromiso y coordinación que muestre 

el resto de políticas públicas con respecto de la polí-

tica monetaria. Si bien un Banco Central autónomo es 

un componente fundamental para que exista credibi-

lidad del público en la estabilidad económica, no 

debe olvidarse que ningún grado de autonomía 

puede garantizar este objetivo si otras áreas de la 

política económica avanzan en rutas divergentes. De 

hecho, la autonomía y credibilidad del Banco Central 

no pueden por sí mismas ser la solución a las conse-

cuencias de eventuales problemas de la política 

fiscal o a la falta de una adecuada estructura ins-

titucional del Estado.

Aunque en Guatemala el crédito de la Banca 

Central al Gobierno está abolido (salvo casos de 

catástrofe nacional), la debilidad estructural de 

los ingresos fiscales plantea una amenaza per-

manente de que los déficit fiscales puedan salirse 

de control y, con ello, elevar la deuda pública 

como la única fuente de financiamiento disponi-

ble para el Gobierno. Lo anterior puede afectar 

las tasas de interés y el riesgo crediticio del país, 

lo cual le resta margen de maniobra a la política 

monetaria y aumenta la “tasa de sacrificio” que 

puede existir entre la reducción de la inflación y la 

actividad productiva. Por ello es fundamental 

para la Autoridad Monetaria que las finanzas 

públicas del país se fortalezcan permanente-

mente en materia de ingresos tributarios. Asi-

mismo, las relaciones del Banco Central con el 

Ministerio de Finanzas Públicas deben continuar 

como hasta ahora, en un proceso continuo y sis-

temático de coordinación, compatible con el 

nuevo marco legal, en un ambiente de respeto a 

la autonomía institucional.

Por otro lado, el objetivo de estabilidad de pre-

cios encomendado al Banco de Guatemala sólo 

podrá ser alcanzado en la medida que se cuente 

con el apoyo de un sistema bancario sano y efi-

ciente. La debilidad o ineficiencia del sistema 

financiero puede afectar el balance y las opera-

ciones del Banco Central, e interferir con la ejecu-

ción de la política monetaria. Por eso es 

fundamental para esta política que la normativa 

prudencial se aplique estrictamente, así como se 

siga contando con un flujo de información y un 

alto grado de coordinación con la Superintenden-

Es fundamental para la Autoridad Monetaria que las 

finanzas públicas del país se fortalezcan permanentemen-

te en materia de ingresos tributarios. Asimismo, las 

relaciones del Banco Central con el Ministerio de Finanzas 

Públicas deben continuar como hasta ahora, en un 

proceso continuo y sistemático de coordinación, 

compatible con el nuevo marco legal, en un ambiente de 

respeto a la autonomía  institucional.
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El Banco Central debe tener presente en todo 

momento que es indispensable mantener un claro 

compromiso con la transparencia y la rendición de 

cuentas al público, como elementos fundamentales de 

la credibilidad del Instituto Emisor y, por extensión, de 

éxito que éste pueda tener en la implementación del 

régimen de metas de inflación, porque esos elementos 

son cruciales para anclar las expectativas del público 

respecto del proceso inflacionario.

cia de Bancos. Por su parte, las relaciones de la 

Autoridad Monetaria con los bancos del sistema 

deben ser multifacéticas (como su autoridad, su 

banquero, su proveedor de efectivo, y el princi-

pal regulador de su mercado); en ellas, la actitud 

del Instituto Emisor debe continuar propiciando 

el desarrollo de relaciones armoniosas, descan-

sando, en lo posible, en la cooperación y en la 

persuasión antes que en el ejercicio de los 

poderes coercitivos de la autoridad monetaria. 

El Banco Central debe fortalecer y ampliar sus 

canales de comunicación no sólo con los 

bancos, sino también con la creciente gama de 

instituciones financieras (a escala nacional e 

internacional) participantes de los mercados y 

que pueden afectar el logro de la estabilidad 

monetaria y financiera.

Asimismo, el Banco de Guatemala debe seguir 

estrechando sus relaciones con otros bancos 

centrales y con los organismos financieros 

internacionales. La globalización y la alta movi-

lidad de capitales imponen retos importantes 

al desempeño de las políticas de estabilidad 

monetaria y financiera. Los riesgos de conta-

gio entre empresas transnacionales y entre 

países requieren que las autoridades moneta-

rias de los distintos países estrechen sus lazos 

de comunicación, tanto en materia de informa-

ción monetaria y financiera como de experien-

cias y decisiones de política, a fin de minimizar 

tales riesgos y coadyuvar a la preservación de 

condiciones macroeconómicas estables.

Por último, pero no por ello menos importante, el 

Banco Central debe tener presente en todo 

momento que es indispensable mantener un 

claro compromiso con la transparencia y la ren-

dición de cuentas al público, como elementos funda-

mentales de la credibilidad del Instituto Emisor y, por 

extensión, de éxito que éste pueda tener en la imple-

mentación del régimen de metas de inflación, porque 

esos elementos son cruciales para anclar las expec-

tativas del público respecto del proceso inflacionario. 

Las estrategias para mejorar la transparencia y la 

efectividad de la comunicación con los mercados 

deben constituir una parte fundamental del quehacer 

del Instituto Emisor, porque contribuyen a que los 

agentes económicos interpreten correctamente sus 

intenciones de política y, de esa manera, se facilite el 

logro de su objetivo fundamental. Para comunicar con 

efectividad sus intenciones de política monetaria, el 

Banco Central debe continuar utilizando los mecanis-

mos apropiados, desde los comunicados oficiales 

hasta el envío de señales a través 

del anuncio de sus metas o de su 

modo de operar. En una sociedad 

democrática, la transparencia y la 

rendición de cuentas son esencia-

les para que la independencia de 

la Autoridad Monetaria sea políti-

camente aceptable. El Banco de 

Guatemala debe seguir esforzándose en que el 

público esté consciente de los beneficios de la estabi-

lidad de precios, y continuar comunicándose con cla-

ridad con los mercados financieros para que éstos 

interpreten adecuadamente las señales de política y 

conviertan, así, en más eficiente el mecanismo de 

transmisión de la misma.

Conclusión

El Banco de Guatemala ha estado operando como tal 

desde hace sesenta años y ha sido testigo —y 

actor— de cambios dramáticos en la economía gua-
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temalteca, en la estructura de las finanzas internacio-

nales e, incluso, en la propia naturaleza del dinero y 

de intermediación financiera. Estos cambios se refle-

jan no sólo en el balance del Banco Central, sino en 

la evolución de sus políticas y esquemas operativos 

que se han venido adaptando a las exigencias del 

entorno. Aun así, el Banco ha sabido mantener 

durante estos años un alto grado de compromiso y 

continuidad con su misión.

La Ley Orgánica, vigente desde 2002, ha implicado la 

modernización del Banco de Guatemala en muchos 

aspectos, incluyendo los relativos al régimen de polí-

tica monetaria y a su estructura institucional. Este 

proceso se ha enfocado a cumplir con su mandato 

de preservar la estabilidad en el nivel general de pre-

cios, a fortalecer la autonomía institucional y a cimen-

tar su compromiso con la transparencia y la rendición 

de cuentas a la sociedad. Con la adopción del régi-

men de metas explícitas de inflación, el Banco se 

posiciona al nivel de los bancos centrales más 

modernos y adopta las mejores prácticas internacio-

nales conducentes al control y reducción sostenible 

de la inflación en un horizonte de mediano plazo.

Este proceso modernizador no está libre de escollos 

y desafíos que deben ser superados: reducir la infla-

ción al menor costo posible; coordinar la política 

monetaria con las políticas fiscal y de supervisión 

financiera; fortalecer la credibilidad del Banco de 

Guatemala; modernizar su estructura institucional; 

adaptarse eficientemente a los cambios del entorno y 

enfrentar las amenazas externas. Todos ellos son fac-

tores clave que determinarán el grado de éxito que en 

el futuro pueda tener el Banco.

Los avances hasta ahora pueden considerarse 

satisfactorios, pero no deben dar lugar a la 

complacencia. La historia del Banco de Guate-

mala registra períodos de retroceso y de avance 

en el logro de sus objetivos, determinados tanto 

por fuerzas externas como por decisiones inter-

nas. Mientras tanto, el ambiente donde se  

desenvuelve el Instituto Emisor continúa evolu-

cionando, y las fuerzas de la globalización, del 

cambio tecnológico y de las estructuras políti-

cas (que conjuntamente han influido en el 

pasado en la evolución de la banca central) 

continuarán determinando en buena medida el 

desempeño del Instituto Emisor guatemalteco 

en los próximos sesenta años.

Guatemala, octubre de 2005 
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A
l efectuar un análisis histórico del proceso de fundación de las Agencias depar-

tamentales del Banco de Guatemala debemos remitirnos obligadamente —y 

como primeras referencias— a las denominadas Agencias del ex Banco Cen-

tral, que formaron parte de esa institución, la cual fue producto de la Primera Reforma 

Monetaria integral del país llevada a cabo entre 1924 y 1926,  decretada el 30 de junio 

del último año citado.

Cuando el actual Banco de Guatemala abre sus puertas, el 1 de julio de 1946, ya 

puede apreciarse que la Sección de Caja del Banco anterior contaba entre sus depen-

dencias con la Agencia de la Aduana Central; Agencia que —con su personal: Gui-

llermo Montenegro, Carlos Orellana, Julio Acuña, Efraín Molina Vaquero y Juan 

Asturias— pasó a formar parte de la Institución. A esta Agencia se le unirían en 1948, 

según Resolución de la Junta Monetaria 342 del 22 de mayo de 1948, la Agencia del 

Aeropuerto Internacional “La Aurora”, y la del Express Aéreo, de acuerdo con Resolu-

ción 390 del 15 de julio de ese mismo año.  Posteriormente la Agencia del Express 

Aéreo se unificaría con la de la Aduana Central.

Al igual que en la Aduana Central, funcionaba en Puerto Barrios (Izabal) una Agencia 

que, aunque provenía del antiguo Banco Central de Guatemala, era manejada por un 

banco privado, sucursal que deberá ser considerada como una de las primeras Agen-

cias departamentales del Banco de Guatemala; asimismo hubo otras dos, aunque no 

propiamente agencias sino oficinas que prestaban servicios bancarios al público, una 

en Mazatenango, (Suchitepéquez) y la otra en Quetzaltenango;  la de Mazatenango, 

*  Jefe de la Sección de Protocolo, Departamento de Comunicación y Relaciones Institucionales del Banco de Guatemala. Es también Secretario 

del Comité de Cultura de la misma Institución.

Ricardo Martínez*

Antigua Agencia del Banco de Guatemala en Puerto Barrios. Las Agencias, mostradas en fotografías en este capítulo, ya no funcionan en la actualidad.

de

Banco
 Guatemala

Las Agencias del
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según lo relatado, en su momento, por el 

Sr. Efraín Molina Vaquero era atendida por 

un particular en un almacén de su propie-

dad y operaba por delegación del Banco 

Agrícola Mercantil prestando servicios de  

canje de moneda y receptoría.   La ventani-

lla de Quetzaltenango estuvo ubicada en 

las instalaciones del Banco de Occidente 

teniendo como función principal la del 

canje para lo cual era abastecida por la 

central del Banco de Guatemala.   Esta 

ventanilla fue operada desde su apertura 

por el señor José Castillo Vásquez, al prin-

cipio como trabajador del Banco de Occi-

dente luego como parte del personal del 

Banco de Guatemala al abrirse propia-

mente la agencia en esa localidad

Con fecha 3 de diciembre de 1954 fue presentado a 

la Junta Monetaria el memorando conjunto de los 

señores J. Francisco Fernández Rivas y Luis Díaz 

Gaitán, Asistente de Gerencia y Jefe de la Sección de 

Caja, respectivamente, donde comentan acerca de 

la función de ser del agente fiscal y banquero del 

Estado, a tenor de lo preceptuado en la Ley Orgánica 

del Banco de Guatemala,1 así como hacen referencia 

a cierto grado de estatismo como recaudador del 

fisco. Si bien ya para esa fecha el Banco de Guate-

mala había puesto a funcionar las Agencias en el 

Aeropuerto “La Aurora”, se contaba además con las 

que sirvieron al “ex Banco Central de Guatemala”, 

para llevar a cabo dichas tareas de recaudación, y a 

las cuales se trató de dotar de los medios necesarios 

para que prestaran un servicio más eficiente.

Una de aquellas Agencias fue la de Puerto Barrios, 

ubicada en la cabecera departamental de Izabal, 

uno de los departamentos más 

importantes de la república. La 

Agencia era atendida únicamente 

por dos empleados, quienes brinda-

ban los servicios de:

 !Caja de los Ferrocarriles Interna-

cionales de Centroamérica

 !Agente de un banco privado

 !Recepción de fondos por pago 

de impuestos

 !Cajero del Estado

 !Pagaduría de cheques

Con ocasión de la visita de los per-

soneros del Banco de Guatemala, 

efectuada del 14 al 16 de noviembre 

de 1954, las autoridades gubernamentales de 

Izabal manifestaron su deseo porque fuera el 

Banco de Guatemala quien operara directamente 

la Agencia, ofreciendo, además, el local para la 

misma.

Contiene también el referido informe un análisis 

comparativo de los costos relativos a la instala-

ción de la Agencia del Banco en la localidad de 

Puerto Barrios, considerando salarios, coste de 

vida, mantenimiento, etcétera, concluyendo que 

serían parecidos a los de la instalación de una 

similar en la ciudad capital de Guatemala.

 ! Gastos de instalación: Q2,445.75

 ! Gastos de Mantenimiento: Q10,740.00

El informe de Fernández Rivas y Díaz Gaitán 

hace, además, la propuesta sobre las funcio-

nes de la Agencia del Banco de Guatemala en 

Puerto Barrios:

 !  Continuaría siendo el recaudador de los 

ingresos fiscales.

Lic. José Francisco Fernández Rivas

1   Se hace referencia a la Ley Orgánica del Banco de Guatemala contenida en el Decreto 

215 del Congreso de la República; derogada con fecha 10 de mayo de 2002.
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capítulo sobre la necesidad de otorgar un 

buen servicio, ya fuera asumiendo el Banco 

de Guatemala a través de una red de Agen-

cias que cubriese los puntos de mayor nece-

sidad de asistencia bancaria y de recaudación 

de impuestos, o bien tratando de mejorar los 

servicios ya existentes mediante su adapta-

ción a las justas necesidades bancarias y fis-

cales de cada región. 

Del Ministro de Hacienda y Crédito Público

 Raúl Reina Rosal

(…) Puso de manifiesto la ventaja y urgencia de 

que el Banco de Guatemala asuma su función 

de recaudador fiscal en los puertos y cabece-

ras departamentales, lo que evitaría muchos 

problemas al gobierno, especialmente en 

cuanto a los fondos de las Administraciones de 

Rentas, obteniéndose en esa forma un servicio 

eficiente.

Por parte del Señor Presidente 

del Banco de Guatemala

Gabriel Orellana Estrada

  (…) efectivamente era una 

obligación extender el servi-

cio bancario lo más posible 

dentro de las funciones eco-

nómico-sociales de la institu-

ción, excluyendo los fines 

lucrativos. 

(…) lo cual no excluiría el 

posible funcionamiento de 

Agencias bancarias priva-

das, por no haber incompatibilidad para que 

ambas atiendan en los mismos sectores.

Derivado en gran medida del memorando presen-

tado, la Junta Monetaria emite esta resolución con 

fecha 10 de junio de 1955:

 ! Depositario de los fondos de la Admi-

nistración de Rentas y Aduana del  

departamento.

 ! Servicio de canje de moneda

 ! Agente del Fondo de Regulación de Valores

A manera de conclusión, y por demás intere-

sante, es la nota final transcrita a continuación:

“Finalmente recordamos al Señor Gerente 

que las Agencias Aduanales se sostienen 

con el cobro del 1% sobre los derechos 

de exportación de café por encima de los 

impuestos fiscales, tributación que sopor-

tan directamente los productores de café, 

y que quizá podría reducirse al abaratar el 

Banco de Guatemala los costos de su ser-

vicio de Agencias. 
Francisco Fernández Rivas/Asistente de Gerencia

Luiz (sic) Díaz Gaitán/Cajero General”

Después de discutirse ampliamente en el seno 

de la Junta Monetaria lo contenido en el informe, 

se emitieron estas consideraciones finales:

Por parte del Señor Gerente del Banco de 

Guatemala

Mario Armando Asturias Arévalo 

Que la finalidad que se persigue en 

manera alguna no es la de restarle 

ganancias a una entidad bancaria, sino 

de la de prestar servicios efectivos en 

lugares en que éstos funcionan de 

manera incipiente y onerosa, cumplir 

funciones que ahora se están desarro-

llando, abaratar el costo de los servicios 

actuales, dar completas facilidades a los 

exportadores y, por medio de una organi-

zación eficiente, suplir en general las 

necesidades del conglomerado.

(…) el caso ha sido sometido a conside-

ración de la Junta con el fin de abrir un 

Lic. Gabriel Orellana Estrada, Presidente del 

Banco de Guatemala (1954-1958)
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 RESOLUCIÓN No. 1662. En atención al conte-

nido del Memorándum de Gerencia No. 13, de 9 

del mes actual, y del estudio anexo producido por 

uno de los Asistentes de Gerencia con la colabora-

ción del Jefe de Caja de la propia Institución, pre-

senta en cumplimiento de disposición de la Junta 

contenida al final del Punto Tercero del Acta No. 

629, correspondiente a sesión celebrada el 3 de 

diciembre de 1954; estimándose que el Banco de 

Guatemala debe ir asumiendo ya la función de 

agente Fiscal del Estado, de acuerdo con su Ley 

Orgánica y acuerdos al respecto, en el sentido 

de proceder a la recaudación directa de los 

impuestos fiscales y a facilitar el movimiento de 

fondos del Gobierno mediante el estableci-

miento de Agencias para las distintas zonas 

del país, procedimiento que además de entra-

ñar el cumplimiento de atribuciones bien defini-

das y responder a las gestiones que en tal 

sentido ha venido haciendo el Ministerio de 

Hacienda y Crédito Público, será de indudable 

beneficio nacional; considerando atinada la 

sugerencia hecha en el Memorándum No. 13 

de Gerencia, en cuanto a la reducción de la 

comisión del 1% que actualmente se cobra a 

los exportadores de café por concepto de la 

recaudación de derechos de exportación del 

grano en las aduanas de la República, contri-

buyendo así a la disminución de los costos de 

distribución del café guatemalteco; habiéndose 

tomado en consideración los conceptos del 

Memorándum No. 8 de la Sección Jurídica del 

Banco de Guatemala, que además de referirse 

a la posición legal del Banco en la recaudación 

de las rentas públicas alude a la situación 

actual de los contratos subscritos sobre  el par-

ticular con el Gobierno de la República y con el 

Banco Agrícola Mercantil,

La Junta Monetaria

Resuelve: 

I.  Facultar a la Gerencia del Banco de Guate-

mala para que proceda a crear diez Agencias 

del propio Banco en la forma siguiente:

 Zona Norte: Puerto Barrios;

 Zona Oriente: Chiquimula y Esquipulas;

 Zona Sur: Puerto de San José;

 Zona Occidente: Retalhuleu, San Marcos, 

Ayutla, El Carmen, Huehuetenango y 

Panajachel,

Agencia de Totonicapán
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 Cuyas atribuciones serán: 

 En cuanto a Puerto Barrios, Chiquimula, 

Puerto de San José, Retalhuleu, San Marcos, 

Ayutla, El Carmen y Huehuetenango: 

 a) Recaudación de ingresos fiscales;

 b) Recepción de depósitos monetarios de 

dependencias locales del Estado o 

empresas íntimamente vinculadas con él;

 c) Transferencias de y para la Tesorería 

Nacional a través de su casa matriz 

“Banco de Guatemala”;

 d) Canje de moneda nacional y extranjera 

autorizada;

 e) Compra y venta de cheques de viajero.

 En cuanto a Esquipulas y Panajachel:

 a) Canje de moneda nacional;

 b) Canje de moneda extranjera (dólares y 

de los países limítrofes);

 c) Compra y venta de cheques de viajero;

presentándose oportunamente a la Junta Mone-

taria los presupuestos respectivos para su apro-

bación, en la inteligencia de que por lo menos 

las Agencias de Puerto Barrios y Puerto de San 

José deberán empezar a funcionar el 1º. de julio 

de 1955. 

II. Facultar a las Agencias que corresponda, 

para que cobren únicamente ½ % de comi-

sión a los exportadores de café por concepto 

de recaudación de los derechos de aduana 

derivados de las respectivas exportaciones 

del grano.

III. Como consecuencia de lo aprobado en el 

Punto I anterior, autorizar a la Gerencia del 

Banco para negociar un nuevo contrato con 

el Gobierno de la República, que determine todos 

los servicios que el Banco prestará a través de 

Agencias y establezca las tasas de las recauda-

ciones que quedarán a su cargo (Artos. 120 y 122 

de la Ley Orgánica del Banco de Guatemala).

Para la suscripción del citado contrato compareció, 

en representación del Ministerio de Hacienda y Cré-

dito Público, su titular el Sr. Leonidas Acevedo;  cabe 

mencionar que el mismo se constituyó en una herra-

mienta de trabajo para la sección de agencias, pues 

en él figuraban las comisiones y condiciones de las 

diferentes recaudaciones que estaban a su cargo.

Dados los gastos derivados de la puesta en funcio-

namiento de las diez Agencias, contenidas en la 

resolución anterior, y tomando en cuenta las dificulta-

des de instalar, en condiciones adecuadas de segu-

ridad e higiene, algunas de las Agencias en las 

localidades a las que la disposición se refiere, se hizo 

necesario, además, iniciar los estudios pertinentes 

de manera que se pudieran construir edificios apro-

Agencia del Banco de Guatemala en Jutiapa
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piados que no solamente brindarían eficiencia y 

comodidad al accionar de las tareas bancarias, sino 

contribuirían al ornato de las poblaciones en las que 

serán instalados. La Junta Monetaria, en RESOLU-

CIÓN No. 1673, resolvió: 

I.  Autorizar la ampliación del Presupuesto del Banco 

de Guatemala para el ejercicio de 1955, aplicable 

al segundo semestre y derivada del estableci-

miento de Agencias del Banco de Guatemala a 

que se refiere su Resolución No. 1662 inserta en 

Acta No. 569, en la forma siguiente:

PRESUPUESTO DE INGRESOS: en 6 meses

Estimación aproximada de ingresos como

consecuencia de cobro de comisiones sobre 

exportación de café, derechos de exporta-

ción y otros…………………Q55,135,29

PRESUPUESTO DE EGRESOS: en 6 meses

Gastos estimados como consecuencia del

establecimiento de Agencias del Banco de 

Guatemala en Puerto Barrios, Chiquimula,

Esquipulas, Puerto de San José, Retalhuleu, San 

Marcos, Ayutla, El Carmen, Huehuetenango, Panaja-

chel y Champerico:

Sueldos…............................ ....Q  29,155.00

Gastos diversos e Inversiones .. Q  70,845.00            

 Q.100,000.00

II. Incluir en el grupo de las Agencias del Banco 

de Guatemala que deban quedar estableci-

das en el segundo semestre del año en curso, 

la del Puerto de Champerico, elevando a once 

el número de las mismas y entendiéndose 

que las erogaciones que correspondan a su 

establecimiento están contenidas en el presu-

puesto a que se refiere el punto anterior.

III. La Junta estimó oportuno recomendar que se 

establezca la mayor uniformidad posible en 

las construcciones, equipo, mobiliario y 

demás características de las Agencias del 

Banco de Guatemala, a fin de que tengan un 

sello que las identifique fácilmente.

Si bien la Agencia del Banco de Guatemala en 

Puerto Barrios comenzó a funcionar a continua-

ción, sería hasta 1958 cuando se llevó a cabo el 

Agencia de Champerico

Agencia de Mazatenango
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acto inaugural del edificio que albergaría sus 

instalaciones; según lo reportado por la revista 

Gentes y Cosas número 29 de septiembre de 

ese año:

El pasado 13 de septiembre se inauguró 

el edificio para la Agencia en Puerto 

Barrios con un simpático acto que fue pre-

sidido por el Dr. Rafael Ramos Bosch, 

vicepresidente de nuestra institución. Para 

tal acto se invitó a las personas más sobre-

salientes de la localidad, así como tam-

bién a las principales autoridades 

bancarias del país como don Adán René 

Echeverría, superintendente de Bancos y 

otros más. A las 10 horas se dió principio 

a la inauguración del local con la bendi-

ción hecha por el párroco de Puerto 

Barrios, en seguida se brindó con cham-

pán y algunos cocteles.

La puesta en funcionamiento de las Agencias, 

en la ciudad capital y en los departamentos, 

hizo necesario crear una unidad administra-

tiva encargada de regular el accionar opera-

tivo de aquéllas, apareciendo así la Sección 

de Agencias en la estructura organizacional 

del Banco (anteriormente funcionaron anexas 

a la Sección de Tesorería). La nueva Sección 

se le encargó al señor Miguel Ángel Dávila, a 

quien debe considerarse como el primer jefe 

de la Sección de Agencias del Banco de Gua-

temala, cuya fecha de fundación fue el 10 de 

junio de 1955.

La autorización para el funcionamiento de las 

Agencias departamentales se dio por parte de 

la Junta Monetaria para aquellos departamen-

tos en los que no las hubiera, concluyó dicha 

tarea el 11 de diciembre de 1978 al inaugurarse la 

Agencia del Banco en la localidad de Melchor de 

Mencos en  Petén.

Agencia de Salamá

Instalación Agencia de Chimaltenango
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La Sección de Agencias del Banco de Guatemala 

llegó a contar en 1980 con  33 Agencias: 27 ubicadas 

en los departamentos y 6 en la ciudad capital; labora-

ron en ella 164 personas, distribuidos como Jefes de 

Agencias  —a quienes se les conoció familiarmente 

como “Agentes”— encargados de canje, pagadores y 

receptores; además del personal de servicio y el 

de seguridad. 

El señor Gilberto Illescas, Subjefe de la Sección 

de Agencias, a finales de los ochenta, hace refe-

rencia a lo anterior: Hoy al recordarlo considera-

mos lo excesivo del trabajo, para administrar a ese 

personal, estimamos que solo la práctica adqui-

rida con el tiempo nos permitía salir adelante con 

las labores cotidianas.

Las agencias denominadas locales, es decir: las ubi-

cadas en la ciudad capital, se crearon para ampliar el 

área de operaciones del Banco, de tal manera que 

hacia el norte fue abierta la agencia La Parroquia; 

hacia el sur estuvieron Tívoli y Bolívar; las cuales 

respondieron a la demanda generada por el 

comercio de esos sectores. Las agencias del 

Sector Central y Guatel fueron abiertas a soli-

citud del Gobierno.   La primera abrió sus 

puertas  en el edificio ocupado por la Direc-

ción del Impuesto sobre la Renta; y la de 

Guatel en el inmueble de la Empresa Guate-

malteca de Telecomunicaciones. Ambas 

tuvieron la función primordial de recaudar 

impuestos.

Cabe indicar que el Banco siempre tuvo la 

política de mantener un número limitado de 

agencias locales en funcionamiento, de modo 

que al momento de cerrarse la agencia Tívoli 

se abrió, en su lugar, la del Sector Central; y 

la de Guatel vino a sustituir a la de la Bolívar, 

por ejemplo.

Los artículos 120 y 121 de la Ley Orgánica del 

Banco de Guatemala (Decreto 215 del Con-

greso de la República)3 tipifican: 

Agencia de Santa Cruz del Quiché

3  Ídem
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Artículo 120. El Banco de Guatemala 

podrá encargarse de la recaudación de 

rentas públicas, directa o indirectamente, 

según los convenios que celebre con el 

Gobierno de la República.

Tales fondos se colectaran por cuenta y 

riesgo del Banco de Guatemala, para ser 

abonados en la cuenta general de caja del 

Tesoro nacional. 

Artículo 121. En la ejecución de opera-

ciones de agente fiscal del Estado, el 

Banco de Guatemala podrá usar los ser-

vicios de uno o más bancos que tengan 

sucursales o Agencias en los departa-

mentos de la República.

Asimismo, los artículos del 8 al 10 del Decreto 

203, Ley Monetaria:4

Artículo 08. Los billetes y las monedas 

emitidos por el Banco de Guatemala, ten-

drán curso legal y poder liberatorio ilimi-

tado en todo el territorio nacional.

Artículo 09. El Banco de Guatemala cam-

biará, a la vista y sin cargas de ninguna 

naturaleza, los billetes y las monedas 

nacionales de cualquier denominación, 

por billetes y monedas nacionales de cual-

quier otra denominación. Si por causas 

imprevistas, el Banco no dispusiere tem-

poralmente de billetes o monedas de las 

denominaciones que se le pidan, cumplirá 

con entregar los valores que más se 

aproximen a los que se le soliciten.

Artículo 10. El Banco de Guatemala can-

jeará por nuevos billetes o monedas 

nacionales, las piezas nacionales, deterio-

radas por el uso, que resulten inadecua-

das para la circulación.

No tendrá obligación de canjear, sin embargo, 

los billetes cuya identificación sea imposible, ni 

aquellos que hayan perdido más de las dos 

Recinto que ocupó la Agencia del Banco de Guatemala en Sololá.

Agencia de Flores, Petén
 4 También derogada el 10 de mayo de 2002.
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3.  Transferencias de y para la Tesore-

ría Nacional

4.  Canje de moneda nacional

5.  Compra-venta de cheques de viajero

6.  Transferencias de fondos

7.  Recepción de cuotas por servicios de 

telefonía y agua municipal

8.  Recepción de impuestos por circula- 

 ción de vehículos

9.  Venta de timbres notariales y 

forenses

10. Pago de cheques del Estado, entida-

des autónomas y descentralizadas

11. Pago de tarjetas a trabajadores de  

 la Dirección General de Caminos y  

 Obras Públicas

12. Recepción de depósitos a bancos

13. Compra y venta de bonos del                   

Estado

En adición a las anteriores se prestó otras, algu-

nas de ellas con muy poca o ninguna relación 

con el accionar de la banca central, las cuales el 

Banco de Guatemala decidió mantener como 

una contribución al desarrollo de las localidades 

donde funcionaron dichas Agencias.

 ! Servicio de bibliotecas

 ! Servicio de transferencias radiofónicas

 ! Proyección social de la Institución

Servicio de Bibliotecas

Desde que se planificó la construcción de los 

edificios de las Agencias departamentales 

del Banco de Guatemala, fueron previstos 

los espacios para la implementación de una 

red de Bibliotecas que funcionaría en toda la 

república. De este tema se hablará en el 

capítulo siguiente.

Agencia Tívoli

quintas partes de su superficie. Tampoco estará 

obligado a canjear las monedas que no sean iden-

tificables ni las que tengan señales de limaduras, 

recortes o perforaciones. Tales billetes y monedas 

quedarán desmonetizadas y retirados de la circula-

ción, sin compensación alguna.

Como se recordará la Resolución 1662, de Junta 

Monetaria, contenía las atribuciones a cargo de las 

nuevas Agencias departamentales; atribuciones que 

resultaron insuficientes ante la demanda del público 

en las localidades donde éstas funcionaron. Según 

lo comentado con el señor Gilberto Illescas, se esta-

bleció que las Agencias del Banco, para cubrir nece-

sidades de Estado y sus dependencias, sector 

privado y del público en general, efectuaban estas 

operaciones:

1.  Recepción de depósitos monetarios

2.  Recepción de ingresos fiscales
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Servicio de transferencias               
radiofónicas

El servicio de mensajería radiofónica inició 

como una sistemática operativa de la Sec-

ción de Agencias. Permitía la transmisión 

de mensajes de la Central hacia y desde 

sus Agencias; el visado de cheques y la 

consulta para el pago de bonos del Estado 

eran operaciones habituales realizadas por 

este medio, además de los avisos de aper-

tura y cierre diario de las Agencias. Era fre-

cuente escuchar cada tarde una serie de 

mensajes encriptados a través de una inge-

niosa codificación alfanumérica resultante 

de la sumatoria de días, fechas, nombres 

de los agentes y un complejo código que, a 

manera de variable, venía a agregarle com-

plejidad al mensaje, cuyo contenido infor-

maba las operaciones diarias y reportaba saldos al 

final del día en cada Agencia. La efectividad en la 

transmisión de datos por medio del sistema de 

radiocomunicaciones del Banco se hizo muy popu-

lar y comenzó a expandir su cobertura de servicios; 

los bancos comenzaron a utilizarlo para la transfe-

rencia de fondos a sus agencias, las dependencias 

de Estado efectuaban gran parte de sus operacio-

nes a través de este sistema e, incluso, se imple-

mentó el servicio de transferencias a particulares. 

Además de los servicios indicados, el Banco prestó 

—en momentos especiales de la historia del país— 

un servicio inapreciable, como en el terremoto de 

febrero de 1976 cuando en algunas de las localida-

des, las más golpeadas por el fenómeno, la única 

vía de comunicación la constituyó el sistema de 

radiocomunicaciones del Banco de Guatemala.

La efectividad en la transmisión de datos por 

medio del sistema de radiocomunicaciones del 

Banco se hizo muy popular y comenzó a 

expandir su cobertura de servicios.
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Proyección social                       
del Banco

Al Banco de Guatemala, desde su fundación, siem-

pre se le ha denominado “El Banco de la Cultura”, y 

se debe a un denodado apoyo a las artes y a la 

cultura en general que ha brindado la Institución al 

patrocinar actividades de este tipo. En el interior de 

la república no fue la excepción, el apoyo a socie-

dades de beneficencia, clubes deportivos, asocia-

ciones mutualistas y a la población siempre estuvo 

presente en el accionar de las Agencias. A raíz de 

esta proyección social su personal siempre tuvo 

lugares privilegiados dentro de la sociedad local; 

con facilidad se podía ver al Agente desfilar entre el 

grupo de las autoridades del departamento para la 

feria patronal.

El cierre de las Agencias 

El incipiente desarrollo bancario, prevaleciente al 

momento de la creación del Banco de Guatemala en 

1946, alcanzó gran desarrollo a finales de la década 

de los ochenta cuando surge una banca pujante y en 

vía de crecimiento. En algunas localidades, las Agen-

cias del Banco estaban rodeadas de hasta cinco 

o seis Agencias de los bancos privados, debido 

al aumento y a la expansión del sistema bancario 

por toda la república, lo cual hizo fácil al Banco de 

Guatemala delegar sus funciones y proceder al 

cierre de sus Agencias con la seguridad de que 

los bancos privados absorberían las operaciones 

que el Banco realizaba.

Con fecha 8 de enero de 1990 las Agencias de 

Puerto San José y Champerico fueron cerradas; 

a éstas seguirían, durante 1991, las de Santo 

Tomás de Castilla el 28 de febrero; El Carmen, 5 

de abril; Cuilapa, 30 de agosto; Guastatoya, 20 

de septiembre; Salamá, 4 de octubre; Antigua, 11 

del mismo mes; Totonicapán y Tecún Umán, 22 

de noviembre.  

Las demás Agencias fueron cerradas entre 1992-

1994; la última en cerrarse, curiosamente, fue la 

de la Aduana Central el 14 de enero de 1994. 

El Banco de Guatemala inició en 1946, al abrir su 

primera Agencia, un proceso de descentraliza-

ción del servicio bancario —el cual fue trascen-

dental para el desarrollo del sistema bancario 

nacional— que trajo consigo muchos beneficios 

a las poblaciones donde funcionaron las Agen-

cias, principalmente a los Agentes financieros 

que pudieron disponer de servicios bancarios en 

sus centros operativos lo cual facilitó las opera-

ciones vinculadas a la actividad económica.

Con la creación y mantenimiento de su red de 

agencias por espacio de 44 años, el Banco de 

Guatemala propició la creación de sucursales del 

Agencia de avenida Bolívar
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Agencia de Cuilapa

sistema bancario privado en el interior de la 

república cumpliendo así, en gran medida, con 

su objetivo fundamental.

Contribuir a la creación y mantenimiento de las 

condiciones más favorables al desarrollo orde-

nado de la economía nacional, para lo cual propi-

ciará las condiciones, monetarias, cambiarias y 

crediticias que promuevan la estabilidad en el 

nivel general de precios.
Artículo 3, Ley Orgánica del Banco de Guatemala
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c) Oferta, (2), de la municipalidad de 

Guatemala

El edificio y predio que en esa época 

ocupaban las oficinas de la Munici-

palidad entre la 8a. y 9a. calles y 5a. 

avenida; con un área de 3,023 varas 

cuadradas a un precio de 

Q302,300.00.
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