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RESUMEN DE LOS ARGUMENTOS QUE JUNTA MONETARIA TOMO EN
CUENTA EN LA SESION 39-2019, CELEBRADA EL 25 DE SEPTIEMBRE DE 2019,
PARADETERMINAR EL NIVEL DE LA TASADE INTERES LIDER DE POLITICA
MONETARIA.

1. En la sesion 39-2019, celebrada por la Junta Monetaria el 25 de septiembre de
2019, el Presidente del Banco de Guatemala y de la Junta Monetaria presento el analisis
efectuado por el Comité de Ejecucion en su sesion 44-2019 del 20 de septiembre de
2019, con base en la informacion y el analisis integral presentado por los departamentos
técnicos del Banco de Guatemala. Al respecto indicO que, en el ambito externo, las
proyecciones de crecimiento econdémico a nivel mundial siguen siendo favorables tanto
para 2019 (3.2%) como para 2020 (3.5%), aunque privan los riesgos a la baja. En efecto,
la actividad econdmica global sigue estando expuesta a riesgos asociados a la guerra
comercial entre los Estados Unidos de América y la Republica Popular China, que han
afectado el comercio internacional y la produccién industrial; la creciente probabilidad de
gue se materialice un Brexit sin acuerdo; la moderacion de las perspectivas de
crecimiento de las economias de mercados emergentes y en desarrollo; y las crecientes
tensiones geopoliticas, particularmente en el Medio Oriente.

En las economias avanzadas, menciond que las previsiones de crecimiento
economico contindan siendo positivas para 2019 (1.9%) y para 2020 (1.7%). En los
Estados Unidos de América, se anticipa un crecimiento de 2.4% para 2019 y de 1.8%
para 2020, influenciado, entre otros factores, por la solidez del mercado laboral,
condiciones financieras acomodaticias y elevados niveles de confianza de los
consumidores, factores que continian apoyando el consumo privado; no obstante,
prevalece la incertidumbre en torno al conflicto comercial con la Republica Popular China
y por el desvanecimiento gradual del estimulo fiscal proveniente de las medidas
aprobadas en 2017. En la Zona del Euro, la actividad econdémica contintda
expandiéndose de forma moderada, previéndose un crecimiento de 1.2% en 2019 y
1.3% en 2020, sustentado en el desempeiio favorable de la demanda interna, apoyado
por el aumento del empleo y las condiciones financieras ampliamente acomodaticias.
Para el Reino Unido, se estima un crecimiento econémico de 1.3% tanto en 2019 como
en 2020, el cual, aunque moderado, estaria siendo impulsado por la recuperacion de la
industria manufacturera y el aumento de la demanda interna, en un contexto de

condiciones financieras aun acomodaticias; sin embargo, las perspectivas econémicas
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seguirian dependiendo, en buena medida, de la posibilidad de que el Reino Unido
abandone la Unién Europea sin un acuerdo. Por su parte, en Japén, se anticipa un
desemperio levemente positivo de la actividad econdémica, previéndose un crecimiento
de 1.0% en 2019 y de 0.3% en 2020, sustentado en la evolucién positiva del consumo y
la inversion, en un entorno de condiciones financieras ampliamente acomodaticias y un
elevado gasto de gobierno.

En lo que respecta a las economias de mercados emergentes y en desarrollo,
sefiald6 que éstas continlan evidenciando perspectivas favorables, aunque con
diferencias importantes entre paises. Por una parte, se prevé un crecimiento de la
actividad econ6mica para este grupo de 4.1% en 2019 y de 4.7% en 2020, resultado del
desempefio econémico esperado tanto en India, como en la Republica Popular China.
Por otra parte, se proyectan niveles moderados de crecimiento econémico en Brasil y
Rusia; en tanto que, a pesar de las contracciones previstas en Argentina y en Turquia
en 2019, las proyecciones son positivas para 2020. No obstante, advirtié que a pesar
del desempefio relativamente favorable previsto en este conjunto de economias, la
moderacién de la demanda externa, por el incremento de las tensiones comerciales y
los riesgos geopoliticos, podrian afectar las expectativas de crecimiento econémico de
este grupo de paises.

En cuanto al comportamiento de los mercados financieros internacionales indico
que, luego de la correccién observada en agosto en los principales indices accionarios,
gue estuvo asociada, principalmente, al anuncio de que el gobierno estadounidense
impondria aranceles a un grupo adicional de importaciones chinas, se registré una nueva
recuperacion en los indices accionarios, tanto de las economias avanzadas como de las
economias emergentes, resultado del desempefio positivo de la economia
estadounidense y de la expectativa de que como resultado de la reunion entre los
gobiernos de los Estados Unidos de América y de la Republica Popular China puedan
llegar a un acuerdo que permita reducir las tensiones entre ambos paises. En ese
contexto, los precios de las acciones continuaron registrando ganancias respecto del
cierre del afio previo.

Con relacién a la politica monetaria de los Estados Unidos de América, el
Presidente destaco que el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas

en inglés) decidi6 reducir la tasa de interés objetivo de fondos federales en 25 puntos
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basicos en su reunion de septiembre, a un rango entre 1.75% y 2.00%, debido a que
prevalece la incertidumbre en torno a las perspectivas para la actividad econdmica y a
gue no se evidencian presiones inflacionarias significativas. Asimismo, las expectativas
del mercado sugieren, con una elevada probabilidad, que el FOMC podria realizar al
menos una reduccién adicional en el Ultimo trimestre del presente afio.

Por otra parte, explicé que el precio spot del petréleo, luego del incremento
sostenido que registro durante los primeros cuatro meses del afio, debido a los recortes
a la produccion realizados por algunos de los principales paises productores y a las
sanciones impuestas por parte del gobierno estadounidense a las exportaciones de
petréleo de Iran y Venezuela, a partir de mayo el precio del crudo mostré6 una
significativa volatilidad, asociada tanto a los fundamentos de la oferta y demanda
mundiales de crudo como a los acontecimientos del entorno internacional,
especialmente, la intensificacion de las tensiones comerciales entre los Estados Unidos
de América y la Republica Popular China, la cual ha generado expectativas de una
menor demanda mundial de petréleo; sin embargo, en la tercera semana de septiembre
el precio del petréleo nuevamente registré un incremento significativo por los ataques
a importantes instalaciones petroleras de Arabia Saudita.

En cuanto a la inflacion internacional, mencioné que, ésta continué relativamente
contenida, tanto en las principales economias avanzadas como en las economias de
mercados emergentes y en desarrollo. En efecto, la inflacion a agosto del presente afio
se ubico por debajo de la meta de los bancos centrales de los Estados Unidos de
América, de la Zona del Euro, del Reino Unido y de Japdn. Por su parte, en las
economias de América Latina que operan bajo el esquema de metas explicitas de
inflacién, a agosto de 2019, la inflacion permanecié dentro del margen de tolerancia de
la meta en Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. En el caso de Centroamérica y la
Republica Dominicana, en la mayoria de paises la inflacién a agosto de 2019 se situé
dentro del margen de tolerancia de las metas establecidas por los bancos centrales; sin
embargo, en El Salvador y en la Republica Dominicana se ubico por debajo de sus
respectivas metas.

En dicho contexto, indic6 que, respecto del balance de riesgos de inflacion
anterior, en las economias avanzadas, como se menciono, la Reserva Federal decidio

reducir la tasa de interés objetivo de fondos federales en 25 puntos basicos, a un rango
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entre 1.75% y 2.00% en su reunion de septiembre; en tanto que, en el resto de
economias avanzadas, las tasas de interés no registraron modificacion. Por su parte,
en las economias de mercados emergentes y en desarrollo, se observaron bajas en las
tasas de interés de politica monetaria en Brasil (50 puntos basicos), en Chile (50 puntos
bésicos), en Turquia (325 puntos basicos), en la Republica Dominicana (25 puntos
basicos) y en Costa Rica (25 puntos basicos). En el caso de Argentina, se observo un
aumento de 781 puntos béasicos en la tasa de interés de corto plazo, como resultado
del incremento de la volatilidad financiera y de la inflacion.

En lo que respecta al ambito interno, el Presidente destaco que el indice Mensual
de la Actividad Econdmica, a julio de 2019, registré una variacion interanual de 3.2%
tanto en la serie original como en la tendencia-ciclo, congruente con el crecimiento del
PIB anual previsto para el presente afio.

En cuanto al comercio exterior sefialé que, a julio del presente afio, el valor de
las exportaciones registré una reduccion en términos interanuales de 0.2%; en tanto
que, en el caso de las importaciones, el valor crecié 1.0%. Por su parte, sefialé que el
crecimiento del ingreso de divisas por remesas familiares continla mostrando
dinamismo, registrando al 12 de septiembre un crecimiento interanual de 12.9%, lo cual
continta apoyando de manera relevante el consumo privado. En lo que respecta al tipo
de cambio nominal, manifesté que es congruente con sus factores fundamentales y
estacionales.

Con relacion a los principales agregados monetarios indicO que éstos
evolucionan conforme lo previsto. En efecto, al 19 de septiembre, la emisibn monetaria
registrd un crecimiento interanual de 15.0%; en tanto que los medios de pago, al 12 de
septiembre, registraron una variacion interanual de 9.7% vy el crédito bancario al sector
privado, a la misma fecha, refleja un aumento de 6.4%.

Respecto a la situacion fiscal, comunic6 que, segun informacion del Ministerio
de Finanzas Publicas (MFP), en agosto de 2019, el gasto publico mostré un crecimiento
interanual de 13.1%. Para finales de 2019 se prevé que el déficit fiscal respecto del PIB
se ubique en 2.1%.

En cuanto a la inflacion, el Presidente sefalé que, en agosto, el ritmo
inflacionario total, se ubic6 en 3.01%, inferior al registrado el mes previo (4.37%),

mientras que el ritmo inflacionario subyacente se situé en 3.05% (3.16% el mes
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anterior). Al respecto, el Presidente reiter6 que la moderacion del ritmo inflacionario
refleja, principalmente, la reduccién temporal en el precio de algunos productos
agricolas; no obstante, sefialé que la division de alimentos y bebidas no alcohélicas
mantiene una contribucion importante a la inflacion total, registrando una variacion
interanual de 5.98% a agosto. Adicionalmente, sefiald que, a la fecha, el precio de los
energéticos (gasolina superior y regular, diésel, gas propano y servicios de electricidad),
ha ejercido una moderada incidencia al alza en la inflacion. En ese contexto, manifestd
que las proyecciones de inflacion total para diciembre de 2019 (4.25%) y de 2020
(4.00%), en ambos casos se sitian en torno al valor central de la meta determinada por
la autoridad monetaria (4.00% +/- 1 punto porcentual); mientras que las proyecciones
de inflaciébn subyacente se mantienen en 3.50% para 2019 y en 3.75% para 2020,
ambas por debajo del valor central de la meta de inflacion, aunque dentro del margen
de tolerancia de la misma.

Con respecto al resultado de la encuesta de expectativas econdmicas al panel
de analistas privados, realizada en agosto de 2019, confirma el anclaje de las mismas
a la meta de inflacién, dado que éstas se ubican en 4.64% para diciembre de 2019y en
4.50% para diciembre de 2020; en ese sentido, el Presidente destacé que, éstas se
mantienen dentro del margen de tolerancia de la meta de inflacion determinada por la
autoridad monetaria.

En sintesis, el Presidente sefiald que los departamentos técnicos mencionaron
gue, al efectuar un analisis integral del balance de riesgos de inflacion, se determiné
gue existen factores del entorno externo que podrian provocar un alza en la inflacién
interna; no obstante, subrayaron que también existen otros factores que podrian inducir
una peérdida de dinamismo de la actividad economica a nivel mundial y, generar una
reduccion en la inflacion internacional. En el &mbito interno, resaltaron que, aunque las
presiones inflacionarias por el lado de la demanda agregada siguen estando
contenidas, la actividad econdémica se encuentra en fase de expansion, lo que podria
generar presiones inflacionarias de demanda; asimismo, reconocieron que aun
persisten algunos factores extraecondmicos que siguen siendo una fuente de
incertidumbre que podria afectar la confianza econémica.

Con base en lo anterior, consideraron que desde un punto de vista prospectivo

y tomando en cuenta que las proyecciones y las expectativas de inflacion tanto para
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2019 como para 2020 apuntan a que la inflacion estaria en meta en ambos afos, en
esta oportunidad era prudente sugerir al Comité de Ejecucién que éste, a su vez,
recomiende a la Junta Monetaria, que mantenga la tasa de interés lider de politica
monetaria en su nivel actual (2.75%).

En consecuencia, en el contexto internacional, los miembros del Comité
coincidieron en que las proyecciones de crecimiento econdémico a nivel mundial, se han
moderado con respecto al afio previo, en un entorno en el que los riesgos a la bajay la
incertidumbre se han intensificado. En cuanto los precios de las materias primas,
destacaron la tendencia creciente del precio internacional del petréleo, por lo que
consideraron que por esa via podria haber presiones de oferta sobre la inflacion interna.

Con relacién a la politica monetaria estadounidense, los miembros del Comité
destacaron que la Reserva Federal redujo su tasa de interés objetivo de fondos
federales en su reunion de septiembre, derivado de un entorno de elevada
incertidumbre para las perspectivas de la actividad econdémica estadounidense. En este
contexto, el mercado considera que es muy probable que se estaria realizando una
reduccion adicional en dicha tasa de interés en lo que resta del presente afio.

En el ambito interno, los miembros del Comité resaltaron que el comportamiento
de algunos indicadores de corto plazo de la actividad econdmica es congruente con el
crecimiento econémico anual previsto para el presente afio, por lo que, las presiones
inflacionarias por el lado de la demanda serian consistentes con lo previsto; sin
embargo, destacaron la importancia de mantener el anclaje de las expectativas de
inflacion, por lo que subrayaron que es recomendable que las medidas de politica
monetaria estén orientadas a evitar un desanclaje de las mismas, en virtud de que la
constante ocurrencia de choques de oferta conlleva el potencial de contaminar dichas
expectativas.

Un miembro del Comité resalté que las perspectivas para el desempefio de la
actividad econémica mundial continuaban sujetas a una amplia incertidumbre como
consecuencia, principalmente, de las tensiones entre los gobiernos de los Estados
Unidos de América y la Republica Popular China, lo cual sigue contribuyendo a moderar
el crecimiento del comercio y la inversion a nivel mundial. Ademas, indico que dicho
entorno habia afectado las expectativas de los inversionistas en cuanto al desempefio

de la actividad econdmica, lo cual se reflejaba en la inversiébn de la curva de
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rendimientos de los titulos del tesoro estadounidense. Sin embargo, considero que las
decisiones de la Reserva Federal de reducir su tasa de interés de politica monetaria y
las de algunos bancos centrales de otras economias avanzadas de mantener una
postura de politica monetaria acomodaticia podrian contribuir a mitigar los riesgos de
gue se materialice una desaceleracion de la actividad econémica global mayor a la
prevista. En ese contexto y dado que los riesgos para la inflacién provenientes del
ambito interno parecian estar contenidos, consideré6 que era prudente que la Junta
Monetaria mantuviera la tasa de interés lider de politica monetaria en 2.75%.

Otro miembro del Comité se refirio al comportamiento reciente de la inflacion y
destaco que, ésta se situo en el limite inferior del margen de tolerancia establecido por
la Junta Monetaria, luego de que en los meses previos permanecio por encima del valor
central del rango indicado. Al respecto, considerd oportuno hacer énfasis en que dicho
comportamiento habia estado asociado a factores temporales, principalmente, a la
ocurrencia de choques de oferta. Ademas, destaco que las presiones inflacionarias por
el lado de la demanda habian permanecido contenidas, pero que los prondsticos de
inflacion subyacente sugerian que continuarian incrementadndose gradualmente,
consistentes con la posicion ciclica de la economia. En consecuencia, indicd que, a
pesar de que las expectativas de inflacion mostraban una tendencia ligeramente
creciente, se proyectaba que la inflacién retornaria a la trayectoria prevista y que
permaneceria en torno al valor central de la meta, en el horizonte de politica relevante.
Por lo tanto, consider6 adecuado que se recomendara a la Junta Monetaria que no
modificara el nivel actual de la tasa de interés lider de politica monetaria (2.75%).

Un miembro del Comité expresé su preocupacion por los acontecimientos cada
vez mas recurrentes del entorno internacional, en especial, el riesgo de un conflicto
bélico en el Medio Oriente, derivado de los ataques que se habian registrado la semana
anterior en Arabia Saudita, lo cual podria afectar la confianza de los consumidores y de
los empresarios y deteriorar las perspectivas de crecimiento de la actividad econémica
mundial, asi como el comportamiento de los mercados financieros internacionales. Por
su parte, en el ambito interno coincidié en que, si bien algunos indicadores econémicos
de corto plazo muestran resultados positivos, aun existen ciertos margenes de
incertidumbre, lo cual podria afectar las decisiones de inversién y de consumo de los

agentes econOmicos; asimismo, coincidio en que los prondsticos y las expectativas de
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inflacion, permanecen en meta. En el contexto descrito, compartio la recomendacion
del resto de miembros del Comité, de recomendar a la Junta Monetaria que en esta
ocasion mantenga el nivel actual de la tasa de interés lider de politica monetaria
(2.75%).

Finalmente, otro miembro del Comité destaco que, a julio de 2019, el valor de
las importaciones mostré una significativa desaceleracion respecto del crecimiento
registrado a inicios del presente afio; sin embargo, recordd que ese comportamiento
era atribuido a la reduccién registrada en el precio medio de las importaciones, dado
qgue el volumen continuaba creciendo de forma sostenida, lo cual sugeria que la
demanda se estaba incrementando conforme lo previsto. Ademas, se refirié a que las
remesas familiares continuaban registrando un aumento superior al proyectado, lo cual
continuaria apoyando el crecimiento del consumo privado en lo que resta del presente
afio. A pesar de ello, consider6 que las presiones inflacionarias por el lado de la
demanda continuarian siendo moderadas, como lo sugerian los prondsticos de inflacién
subyacente, por lo que se proyectaba que la inflacion se situaria dentro del margen de
tolerancia de la meta de inflacion. En ese contexto, apoyo la recomendacion de los
departamentos técnicos de recomendar a la Junta Monetaria que mantenga la tasa de
interés lider de politica monetaria en 2.75%.

El Presidente indico que el Comité, luego de la amplia discusion, analisis y

reflexiones, acordé recomendar a la Junta Monetaria que mantenga el nivel actual de
la tasa de interés lider de politica monetaria en 2.75%.
2. Con base en la exposicién y consideraciones del Comité de Ejecucion del Banco
de Guatemala, el Balance de Riesgos de Inflacion y los prondsticos de inflacion
generados por el corrimiento de los Modelos Macroeconémicos, los miembros de la
Junta Monetaria iniciaron el andlisis y la discusién con relacion a la determinacion de la
tasa de interés lider de politica monetaria.

Los miembros de la Junta Monetaria, en cuanto al &mbito externo, consideraron,
por una parte, que si bien la actividad econdmica mundial sigue estando expuesta a
riesgos asociados a la guerra comercial entre los Estados Unidos de América y la
Republica Popular China, los riesgos para la inflacion provenientes del ambito externo
parecen estar contenidos; y por la otra, que el precio internacional del petréleo muestra

un aumento respecto del observado a finales de 2018 y que las proyecciones del precio
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medio muestran una tendencia ligeramente creciente para el presente afio. En lo relativo
al &mbito interno destacaron que algunos indicadores de corto plazo de la actividad
economica (el indice Mensual de la Actividad Econdmica, las remesas familiares y la
ejecucion del gasto publico, entre otros) muestran un comportamiento congruente con
el crecimiento econdémico anual previsto para el presente afio (entre 3.0% y 3.8%). En
ese contexto, afirmaron la importancia de mantener los esfuerzos de la autoridad
monetaria para seguir anclando las expectativas de inflacion; por lo que, coincidieron
con el andlisis del Comité de Ejecucion en cuanto a mantener invariable el nivel de la
tasa de interés lider de politica monetaria en 2.75%.

Un miembro de la Junta destacé que el entorno internacional continuaba siendo
complejo, particularmente, debido a la moderacién del crecimiento econémico mundial
y a los evidentes riesgos a la baja, aunque destaco que ésta tiene una connotacién, por
el momento y con la informacion disponible, de caracter temporal, debido, principalmente
a que se prevé una tasa de crecimiento econémico mundial ligeramente mas alta en
2020. Adicionalmente, enfatizo la necesidad de estar atentos a la evolucion de la
inflacion de alimentos, la cual mantiene un impacto relevante en el nivel general de
precios, con el propésito de adoptar oportunamente las medidas que fueran necesarias
para garantizar la estabilidad en el nivel general de precios. No obstante, tomando en
consideracion que las proyecciones de inflacion tanto para 2019 como para 2020
apuntan a que la inflacion estaria en meta en ambos afios, apoyé la recomendacion de
mantener la tasa de interés de politica monetaria en el nivel actual.

Otro miembro de la Junta expresé su preocupacion en torno a la disminucion en
el precio de algunos de los principales productos de exportacion, lo que podria inducir a
una disminucién en los términos de intercambio y, en ultima instancia, afectar la cuenta
corriente y la actividad econémica del pais. Por otra parte, advirtié6 que el ingreso de
divisas por concepto de remesas familiares podria seguir registrando un crecimiento
dinamico tanto en el corto como en el mediano plazo, lo que continuaria propiciando la
apreciacion del tipo de cambio nominal. No obstante, consideré apropiado para el
crecimiento ordenado de la economia que el Banco de Guatemala continle participando
en el Mercado Institucional de Divisas (MID) con el objetivo de moderar la volatilidad del
tipo de cambio nominal del quetzal respecto al dblar estadounidense sin alterar su

tendencia mediante una regla transparente y conocida por el mercado. En ese contexto,
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afirmé que debia prevalecer la cautela en cuanto a las decisiones respecto de la tasa de
interés lider de politica monetaria, siendo conveniente, en esta ocasion, no modificar su
nivel actual.

Otro miembro de la Junta Monetaria manifest6 estar de acuerdo con los
argumentos presentados por el Comité de Ejecucion, los cuales considero
macroecondémicamente consistentes, ya que si bien, los riesgos externos estan
sesgados a la baja, estos eran moderados; ademas, sefialo que los prondsticos de
inflacion asi como las expectativas de inflacion a 12 y 24 meses se mantienen dentro
del rango meta. Por lo anterior, considero prudente continuar con una postura de politica
monetaria invariable, sugiriendo mantener el nivel actual de la tasa de interés lider de
2.75%.

Finalmente, un miembro de la Junta reiterd la importancia de la conduccién de la
politica monetaria, cambiaria y crediticia fundamentada en el esquema de metas
explicitas de inflacion, el cual coadyuva a que los precios relativos sean mas estables y
se reduzca la incertidumbre a partir de la fijacion de una meta explicita para la inflacion,
tomando en cuenta un horizonte temporal de mediano plazo para el cumplimiento de la
misma. En consecuencia, menciond que las expectativas de inflacion de los agentes
econdémicos en el horizonte relevante de politica monetaria han permanecido ancladas
dentro del margen de tolerancia de la meta de inflacion. Por lo anterior, consideré que lo
recomendable en esta oportunidad era mantener en 2.75% el nivel de la tasa de interés
lider de politica monetaria.

3. Luego de haberse expuesto los argumentos para determinar el nivel de la tasa
de interés lider de politica monetaria, la Junta Monetaria decidid, por unanimidad,
mantener el nivel actual, de 2.75%; manifestando que es importante darle seguimiento
a la evolucion de los principales indicadores econémicos, tanto internos como externos,
gue pudieran afectar la tendencia general de los precios, asi como la trayectoria prevista
y las expectativas de inflacion en el mediano plazo. Con base en lo anterior, la Junta
Monetaria decidié emitir el boletin de prensa, que se presenta en anexo, a efecto de

comunicar tal decision.
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RESUMEN DE LOS ARGUMENTOS QUE JUNTA MONETARIA TOMO EN CUENTA EN LA SESION 39-2019,
CELEBRADA EL 25 DE SEPTIEMBRE DE 2019, PARA DETERMINAR EL NIVEL DE LA TASA DE INTERES LIDER DE
POLITICA MONETARIA

ANEXO

BANCO DE GUATEMALA

LA JUNTA MONETARIA MANTIENE EN 2.75%
LA TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA

La Junta Monetaria, en su sesion celebrada el 25 de septiembre, con base en el andlisis
integral de la coyuntura econémica externa e interna, luego de evaluar el Balance de Riesgos
de Inflacién, decidi6 mantener en 2.75% el nivel de la tasa de interés lider de politica
monetaria.

La Junta Monetaria, en el entorno externo, considerd que las proyecciones de crecimiento
econdémico a nivel mundial contindan siendo favorables tanto para 2019 como para 2020,
aungue privan los riesgos a la baja. Asimismo, tomé en cuenta que el precio internacional
del petrdleo muestra un aumento respecto del observado a finales de 2018 y que las
proyecciones del precio medio muestran una tendencia ligeramente creciente para el
presente afio y para el préximo.

La Junta Monetaria, en el &mbito interno, destaco que algunos indicadores de corto plazo de
la actividad econémica (el indice Mensual de la Actividad Econémica, las remesas familiares
y la ejecucion del gasto publico) muestran un comportamiento congruente con el crecimiento
econdémico anual previsto para el presente afio (entre 3.0% y 3.8%). Asimismo, reiterd que
los prondsticos de inflacion para 2019 y 2020 se ubican dentro del margen de tolerancia de
la meta establecida por la Junta Monetaria (4.0% +/- 1 punto porcentual) y las expectativas
para ambos afios permanecen ancladas.

La Junta Monetaria reafirma su compromiso de continuar dando seguimiento cercano a la
evolucion de los principales indicadores econdmicos, tanto externos como internos, que
puedan afectar el nivel general de precios y, por ende, las expectativas de inflacion.

Guatemala, 26 de septiembre de 2019

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