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1. En la sesion 42-2025, celebrada por la Junta Monetaria el 24 de septiembre de
2025, el Presidente de la Junta Monetaria y del Banco de Guatemala presento el analisis
efectuado por el Comité de Ejecucion en su sesion 46-2025 del 18 de septiembre de
2025, con base en la informacién y el analisis integral elaborado por los departamentos
técnicos del Banco de Guatemala. En el ambito externo, el Presidente sefialé que la
actividad econdmica mundial continué mostrando un desempefio positivo, atribuido,
principalmente, al optimismo por los acuerdos comerciales alcanzados entre los Estados
Unidos de América y algunos de sus principales socios comerciales; el mayor apoyo de
la politica fiscal, particularmente en algunas economias avanzadas; la resiliencia del
consumo privado; el dinamismo del comercio; y las condiciones financieras mas
favorables, dada la flexibilizacién de la politica monetaria. En ese contexto, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) prevé un crecimiento econémico mundial de 3.0% en 2025
y de 3.1% en 2026, perspectiva que, si bien supone un impacto de la politica comercial
proteccionista de los Estados Unidos de América menor al esperado inicialmente,
continla sujeta a incertidumbre y riesgos a la baja, debido, fundamentalmente, a la
permanencia de tensiones geopoliticas y comerciales a nivel mundial.

En las economias avanzadas, menciondé que se anticipa que la actividad
econdémica registre un crecimiento de 1.5% en 2025 y de 1.6% en 2026, impulsado por
las condiciones de financiamiento mas favorables y, en algunas economias, por la
politica fiscal expansiva, factores que compensarian el efecto adverso de la moderacion
de los mercados laborales y de la débil confianza econdmica, asi como de la menor
demanda externa derivada de condiciones comerciales mas restringidas. Por su parte,
en las economias de mercados emergentes y en desarrollo se estima un crecimiento de
4.1% en 2025 y de 4.0% en 2026, asociado al dinamismo esperado en India y la
Republica Popular China; sin embargo, el desempefio economico seguiria siendo
heterogéneo a nivel de paises, debido, en buena medida, a los efectos adversos de la
permanencia de algunos conflictos geopoliticos, la politica comercial proteccionista de
los Estados Unidos de América y el limitado espacio fiscal de muchas de estas

economias.
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Con relacién a la politica monetaria de los Estados Unidos de América, mencion6
que la Reserva Federal (FED) en su reunion de septiembre redujo la tasa de interés
objetivo de fondos federales en 25 puntos basicos, ubicandola en un rango entre 4.00%
y 4.25%. Al respecto, la FED manifestd que la actividad econémica se moder6 en el
primer semestre de 2025, la tasa de desempleo aumentd y la inflacion permanece “algo
elevada”, mientras que la incertidumbre sobre las perspectivas econdomicas sigue siendo
alta y los riesgos adversos para el empleo han aumentado.

Por otra parte, informé que el precio spot internacional del petréleo continué en
niveles inferiores al observado a finales del afio anterior, como consecuencia de un
crecimiento de la oferta mayor al de la demanda, en parte por la reduccion gradual de
los recortes voluntarios a la produccion por parte de algunos miembros de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo y otros importantes productores
(OPEP+), que decidi6 ajustar nuevamente al alza su produccion a partir de octubre. No
obstante, persiste la volatilidad del precio, asociada, en buena medida, al aumento del
riesgo de interrupciones en el suministro en algunas regiones productoras de petréleo,
dada la persistencia de conflictos geopoliticos. En este contexto, al 17 de septiembre, el
precio spot internacional del petréleo se ubico en US$64.05 por barril, inferior en 10.69%
respecto al precio registrado a finales de 2024 (US$71.72 por barril); en tanto que, en el
escenario base, se proyecta que el precio medio por barril se situara en US$64.96 en
2025y en US$62.91 en 2026, en ambos afios por debajo del precio observado en 2024
(US$75.72).

En cuanto a la inflacion a nivel internacional, destacé que en términos generales,
ésta continu6é disminuyendo, resultado, fundamentalmente, de la moderacién de la
demanda agregada y de la tendencia a la baja en los precios de los energéticos. Sin
embargo, hay diferencias significativas entre economias, siendo los Estados Unidos de
Ameérica un caso particularmente notable, debido a que la inflacibn permanece por
encima del objetivo de la FED, asociado a los aumentos en los precios de los servicios
y recientemente de algunos alimentos; mientras que en las economias de mercados
emergentes y en desarrollo los procesos de convergencia hacia las metas de inflacién
han sido mas consistentes.

Con relacion a las tasas de interés de politica monetaria, comenté que los bancos

centrales continuaron mostrando un tono de relativa cautela, debido a los elevados
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niveles de incertidumbre a nivel mundial. En ese sentido, en comparacion con el balance
de riesgos de inflacion de agosto, en las economias avanzadas a las que se les da
seguimiento, unicamente se registrd la reduccion de la FED antes mencionada (25
puntos basicos); en tanto que, entre las economias de mercados emergentes y en
desarrollo de América Latina, solamente se observé una disminucion en la tasa de
interés de referencia de Peru (25 puntos basicos), derivado de la tendencia a la baja que
ha mostrado la inflacion.

En el ambito interno, el Presidente destacé que el indice Mensual de la Actividad
Econdmica (IMAE), a julio de 2025 mostr6 una variacion interanual de 4.3% en la serie
original y de 3.9% en la serie acumulada (2.8% y 3.2% al mismo mes de 2024,
respectivamente), comportamiento consistente con la proyeccion de crecimiento del PIB
anual para 2025 (entre 3.0% y 5.0%). Por su parte, sefalé que la percepcion de los
analistas privados sobre la evolucion observada y esperada de la economia del pais
contintia siendo positiva, a pesar del efecto de la elevada incertidumbre en el entorno
externo; de manera que en agosto de 2025, el indice de Confianza de la Actividad
Econdmica (ICAE) se ubico en 56.62 puntos, en zona de expansion (es decir, por encima
de los 50 puntos).

Respecto al comercio exterior, indico que a julio de 2025, el valor FOB de las
exportaciones crecié 9.9%, resultado del incremento tanto en el volumen exportado
(6.0%) como en el precio medio de exportacion (3.6%). Por su parte, el valor CIF de las
importaciones aument6 6.8%, derivado del mayor volumen importado (4.9%) y del alza
en el precio medio de importacion (1.9%). En este contexto, se anticipa que los flujos de
comercio exterior mostraran una moderacion en el ritmo de crecimiento durante el resto
de 2025, en linea con los elevados niveles de incertidumbre comercial y geopolitica que
persisten en el entorno internacional, por lo que se prevé que, en el escenario central,
las exportaciones y las importaciones aumentaran 6.0% y 5.0%, respectivamente.

Adicionalmente, subray6 que al 11 de septiembre de 2025, el ingreso de divisas
por concepto de remesas familiares registré un crecimiento interanual de 19.7%,
comportamiento respaldado tanto por la solidez del mercado laboral en los Estados
Unidos de América como por el envio de ahorros por motivo precaucion, dada la politica
migratoria restrictiva de la administracion Trump y la anticipacion a la entrada en vigencia

del impuesto de 1.0% sobre los envios de remesas familiares a partir de enero de 2026.
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En ese sentido, se prevé que dichas transferencias corrientes sigan representando una
fuente de impulso relevante para el consumo privado y, por lo tanto, para la demanda
interna.

En lo concerniente al tipo de cambio nominal, informé que durante el presente
ano éste ha evidenciado un comportamiento congruente con la evolucion de sus factores
fundamentales, registrando, al 18 de septiembre de 2025, una apreciacion de 0.90% en
términos interanuales, en un contexto en el que la participacién del Banco de Guatemala
en el mercado cambiario ha estado orientada a moderar la volatilidad del tipo de cambio
nominal, sin afectar su tendencia.

Respecto al crédito bancario al sector privado, comenté que al 11 de septiembre
de 2025, éste mostré un crecimiento interanual de 10.1% (12.3% en 2024), asociado al
aumento del crédito en moneda nacional (9.7%), particularmente el destinado a los
segmentos empresarial y productivo; asi como en moneda extranjera (11.3%),
impulsado por el financiamiento al sector empresarial. Al respecto, indicé que se prevé
que el dinamismo del crédito se mantendra en lo que resta del afio y registre un
crecimiento entre 9.5% y 11.5% al cierre de 2025.

En cuanto al nivel general de precios, sefialé que en agosto de 2025, la inflacién
total se situé en 1.17% (igual a la de julio de 2025), por debajo del limite inferior de la
meta de inflacion determinada por la autoridad monetaria (4.00% +/- 1 punto porcentual),
mientras que la inflacién subyacente, cuya medida excluye el impacto de choques de
oferta temporales y los componentes mas volatiles del indice de Precios al Consumidor
(IPC), se ubicé en 3.69% (3.76% el mes anterior), dentro de la referida meta de inflacion.
En ese contexto, destacé que los bajos niveles de inflacion total observados, evidencian,
en buena medida, la ausencia de presiones significativas de origen externo, en parte,
por la reduccién de los precios de las materias primas, particularmente, el precio
internacional del petréleo y sus derivados; la disipacion de las presiones inflacionarias
por choques de oferta internos, principalmente por la normalizacion de la produccion de
algunos alimentos de origen agricola; y las presiones inflacionarias de demanda
agregada relativamente contenidas. En ese sentido, mencioné que, de las trece
divisiones de gasto que componen el IPC, unicamente la de Restaurantes y servicios de
alojamiento registré una variacion interanual por encima del valor central de la meta de

inflacién; en tanto que diez de las divisiones restantes, incluida la de Alimentos y bebidas
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no alcohdlicas, mostraron resultados positivos, pero por debajo de dicho valor central; y
dos divisiones, las de Transporte y Recreacion, deporte y cultura, registraron una
variacién interanual negativa.

En ese contexto, indico que las proyecciones siguen anticipando que la inflacion
total cerrara 2025 en 2.50% y aumentara a 3.50% en 2026; mientras que la inflacion
subyacente se situara alrededor de 3.75% y de 4.00% en diciembre de 2025 y de 2026,
respectivamente. No obstante, enfatizaron que el escenario base de las perspectivas de
inflacion sigue estando sujeto a niveles considerables de incertidumbre a lo largo del
horizonte temporal de prondstico, particularmente por la alta imprevisibilidad de las
politicas comerciales proteccionistas implementadas por los Estados Unidos de América
y por la prolongacion de los conflictos geopoliticos.

Con relacién a las expectativas de inflacion, sefialé que el resultado de la
Encuesta de Expectativas Econdmicas al Panel de Analistas Privados, realizada en
agosto de 2025, prevé un ritmo inflacionario de 3.21% a 12 meses, de 3.49% a 24 meses
y de 3.55% a 60 meses, niveles que se encuentran dentro de los margenes de tolerancia
de la meta de inflacion, lo cual es indicativo del anclaje efectivo de las expectativas de
inflacién en los diferentes horizontes temporales, asi como de la credibilidad en la
politica monetaria y en el compromiso de la autoridad monetaria por procurar la
estabilidad en el nivel general de precios a mediano plazo, conforme al objetivo
fundamental del Banco de Guatemala.

Por su parte, comento que en septiembre de 2025, el indice sintético del conjunto
de variables indicativas se situ6 en 39.0%, nivel ligeramente inferior al observado el mes
previo (39.1%), de manera que, dadas las condiciones econdémicas actuales, continua
recomendando, por segundo mes consecutivo, un relajamiento moderado de la
orientacion de la politica monetaria.

En el contexto descrito, el Presidente enfatizé que los departamentos técnicos al
efectuar un analisis integral del balance de riesgos de inflacion, estimaron procedente
en esta oportunidad, sugerir al Comité de Ejecucion que éste, a su vez, recomiende a la
Junta Monetaria reducir el nivel actual de la tasa de interés lider de politica monetaria
en 25 puntos basicos y ubicarla en 4.00%.

En el ambito internacional, los miembros del Comité coincidieron en que las

proyecciones para la actividad econdmica mundial contindan siendo positivas tanto para
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2025 (3.0%) como para 2026 (3.1%), debido a un mejor desempeiio durante el primer
semestre del afio, en un contexto de condiciones financieras mas favorables, dada la
flexibilizacion de la politica monetaria por parte de algunos principales bancos centrales;
el optimismo por los acuerdos alcanzados entre los Estados Unidos de Ameérica y
algunos de sus principales socios comerciales; y el mayor apoyo de la politica fiscal. No
obstante, enfatizaron que el FMI considera que los riesgos estan sesgados a la baja,
particularmente, por la permanencia de las tensiones geopoliticas y comerciales. Con
relacion a la inflacion mundial, destacaron que ésta ha seguido disminuyendo debido,
principalmente, a la reduccién de los precios de las materias primas, en particular de los
precios internacionales del petréleo, respecto del afo anterior, aunque permanece por
encima de las metas de inflacidén en algunas economias avanzadas, resultado, en buena
medida, de la persistencia de la inflacién de servicios, lo que ha impactado la inflacion
subyacente. En ese contexto, sefialaron que en su reunion de septiembre, la FED redujo,
por primera ocasion en el ano, la tasa de interés objetivo de fondos federales en 25
puntos basicos, ubicandola en un rango entre 4.00% y 4.25%, considerando que la
incertidumbre sobre las perspectivas econémicas sigue siendo alta y que los riesgos
adversos para el empleo han aumentado, a pesar de que la inflacion aun se ubica por
encima de la meta. En lo que respecta al precio spot internacional del petréleo, indicaron
que éste se ha mantenido por debajo de los precios observados durante 2024, debido,
principalmente, al entorno de una mayor produccion de petréleo, asi como de una
demanda creciendo a un ritmo mas moderado.

En el ambito interno, los miembros del Comité destacaron que el desempefo
observado en la mayoria de indicadores de corto plazo de la actividad econdmica,
registran un comportamiento congruente con el rango de crecimiento econémico previsto
para el presente afo (entre 3.0% y 5.0%), a pesar de la incertidumbre del entorno
externo, reflejando la resiliencia del crecimiento econémico del pais. Ademas, sefialaron
que las presiones inflacionarias por el lado de la demanda agregada interna continuan
relativamente contenidas, acorde con la posicion ciclica de la economia.

Los miembros del Comité reiteraron que en un esquema de metas explicitas de
inflacion, la conduccién de la politica monetaria es prospectiva, por tanto, en el contexto
actual, coincidieron en que las presiones inflacionarias tanto externas como internas se

encuentran relativamente contenidas y que las expectativas de inflacion, aunque
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contintan ancladas a la meta, muestran un tendencia a la baja, nuevamente existe un
espacio para reducir la tasa de interés lider, aunque éste era limitado, considerando
especialmente que aun privan niveles altos de incertidumbre a nivel mundial.

Un miembro del Comité destaco que, en términos generales, las perspectivas
para la economia mundial se mantienen positivas y que, si bien algunos paises
avanzados aun no logran alcanzar su meta de inflacién, la baja en el precio internacional
del petréleo ha contribuido a moderar las presiones inflacionarias. Adicionalmente,
menciond que, en su reunidén de septiembre, la FED reinici6 el ciclo de recortes de su
tasa de interés de politica, con una disminucién de 25 puntos basicos, y que el mercado
prevé reducciones adicionales en lo que resta del afo, hasta con una probabilidad
superior al 78% que se registren 2 disminuciones adicionales de 25 puntos basicos cada
una. Por otra parte, sefald que, en el entorno interno, la inflacion total ha permanecido
por debajo del limite inferior del margen de tolerancia de la meta y que se espera que
se continuen registrando niveles relativamente bajos en el corto plazo; en un contexto
donde la actividad econdmica ha mantenido un desempefio favorable, congruente con
el escenario de crecimiento anual del PIB real previsto para 2025 y 2026. Asimismo,
destaco que el indice sintético de las variables indicativas de la politica monetaria, al
igual que el mes anterior, apunta a la conveniencia de adoptar una postura
moderadamente acomodaticia. En este sentido, consider6é que una reduccion adicional
en la tasa de interés lider de la politica monetaria reforzaria el proceso de convergencia
de la inflacién total hacia el valor central de la meta, al tiempo que trasmitiria un mensaje
claro en cuanto al compromiso de la autoridad monetaria con la estabilidad en el nivel
general de precios, de tal forma que contribuiria a fortalecer el anclaje de las
expectativas de inflacion. No obstante, advirti6 que persisten riesgos para las
perspectivas de inflacion, por lo que subray6 la importancia de mantener una vigilancia
constante sobre la evolucién de la informaciéon econémica disponible. Por lo anterior,
respaldo la recomendacion de disminuir en 25 puntos basicos la tasa de interés lider de
la politica monetaria.

Otro miembro del Comité recalcé que, conforme a lo esperado, en agosto la
inflacién siguio registrando niveles bajos, debido, fundamentalmente, a la reduccion de
los precios internos de los combustibles (gasolinas y diésel), como consecuencia de la

disminucion del precio internacional del petroleo y sus derivados, que se reflejo en la
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contribucidon negativa de la division de Transporte, y a los niveles historicamente bajos
de la inflacion de alimentos, atribuida a menores precios de algunos productos agricolas,
tanto de origen vegetal, como el tomate, la papa, el guisquil, el frijol negro y la cebolla,
entre otros; como animal, particularmente, los huevos y los lacteos. De esa cuenta,
sefialé que se anticipa que la inflacion retornara al rango de la meta hasta el segundo
trimestre de 2026, alcanzando un nivel de 3.50% en diciembre. Asimismo, indico que la
inflaciéon subyacente se encuentra dentro del margen de tolerancia de la meta de
inflacion, pero por debajo del valor central del mismo, lo cual apunta a presiones
inflacionarias internas relativamente contenidas. Agregd que las expectativas de
inflacién, aunque han venido disminuyendo, permanecen dentro de la meta, lo cual pone
de manifiesto la credibilidad en las acciones de la politica monetaria, activo que debe
preservase. En el contexto descrito, recalcd que la convergencia de la inflacion a la meta
requerira que la politica monetaria mantenga una postura acomodaticia, como lo
prescriben el indice sintético de las variables indicativas y la tasa parametro. Ademas,
sefald que un moderado relajamiento adicional de la politica monetaria enviaria una
sefal clara sobre el compromiso de la autoridad monetaria con el cumplimiento del
objetivo de inflacion. En consecuencia, le parecio apropiado sugerir una reduccion en la
tasa de interés lider de politica monetaria que no supere los 25 puntos basicos.

Un miembro del Comité destacd que el balance de riesgos de inflacion de
septiembre no difiere significativamente respecto del mes anterior, excepto por la
decision de la FED de reducir su tasa de interés de referencia en 25 puntos basicos, el
primer recorte desde diciembre de 2024, adoptado en respuesta al reciente
debilitamiento del mercado laboral, a pesar de que la inflacion continua elevada y de que
el impacto de los aranceles podria no haberse materializado completamente. En ese
sentido, indicé que en el entorno externo, las perspectivas de crecimiento econémico
siguen siendo positivas, aun cuando persisten elevados niveles de incertidumbre
derivados de las politicas comerciales proteccionistas del gobierno estadounidense y de
las tensiones geopoliticas. Adicionalmente, destacd que el precio internacional del
petréleo sigue en niveles inferiores a los observados a finales del afio anterior y que, en
el escenario base, los prondsticos de precios sugieren niveles aun mas bajos para 2026.
En el ambito interno, resalté que se anticipa que las presiones inflacionarias se

mantendran relativamente contenidas, debido a que la disipacién de los efectos de los
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choques de oferta y las presiones moderadas de la demanda agregada. En ese contexto,
precisd que los datos disponibles y la evaluacion prospectiva de la inflacion permitian
considerar una reduccién adicional de la tasa de interés lider de politica monetaria,
aunque el ajuste debia ser prudente y, por ende, limitado a 25 puntos basicos, tomando
en cuenta el alto grado de incertidumbre en el entorno internacional y que el diferencial
respecto del nivel de la tasa de interés de los Estados Unidos de América no deberia ser
muy positivo. Por consiguiente, respaldd la recomendacion de disminuir la tasa de
interés lider de la politica monetaria de 4.25% a 4.00%.

Otro miembro del Comité senald que las perspectivas macroeconémicas del pais
se caracterizan por un crecimiento econémico por arriba de su potencial y una inflacién
de alrededor de 2.50% a finales de 2025 y de 3.50% en diciembre de 2026, reflejo de la
ausencia de presiones inflacionarias relevantes. No obstante, recalcé que hay algunas
fuentes de incertidumbre y riesgos al alza importantes para la inflacion. A nivel externo,
destaco los posibles impactos de la politica comercial proteccionista de los Estados
Unidos de América, asi como por de los algunos conflictos geopoliticos, sobre las
cadenas mundiales de suministros y los precios de las materias primas. En cuanto al
entorno interno, indicé que el sector agropecuario es especialmente vulnerable a las
condiciones climaticas adversas, particularmente la intensificacion reciente de las
lluvias, lo cual repercute en la produccion y los precios de los alimentos; que el
congestionamiento en los puertos podria afectar las operaciones de abastecimiento y
logistica en el territorio nacional; y que el elevado dinamismo de las remesas familiares
y el mayor gasto publico podrian generar presiones inflacionarias adicionales a las
previstas. En ese contexto, coincidié en que, dado el nivel actual de la inflacién y las
expectativas y pronosticos vigentes, existia espacio para flexibilizar de la postura de
politica monetaria, de manera que estuvo de acuerdo en aconsejar una disminucion de
25 puntos basicos en la tasa de interés lider de politica monetaria.

Finalmente, un miembro del Comité comenté que existen varios factores que
estan favoreciendo el dinamismo sostenido de la actividad econdémica nacional,
destacandose, entre otros, la resiliencia de las exportaciones, debido al mayor volumen
exportado; la mejora en los términos de intercambio, asociado, principalmente, a los
menores precios del petréleo y sus derivados; el dinamismo de los ingresos por remesas

familiares, respaldados por los envios extraordinarios como medida precautoria de los
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migrantes ante la amenaza de ser deportados; el incremento de la afluencia de turistas
extranjeros al pais; el crecimiento del empleo y los salarios reales, debido en parte a la
baja tasa de inflacién observada; la aceleracion del gasto publico; y el mantenimiento de
la confianza econdmica del sector privado en niveles positivos, que, pese a la persistente
incertidumbre externa, mostré una mejora en los ultimos meses. En ese sentido, recalco
que, en el escenario central de proyeccion revisado, se anticipa un crecimiento anual del
PIB real de 4.0% para 2025 y de 3.9% para 2026, estimaciones por encima de la tasa
potencial. Adicionalmente, sefial6 que, si bien las presiones inflacionarias por el lado de
la demanda agregada tenderian a intensificarse en lo que resta de 2025 v,
especialmente, durante 2026, la inflacion total aumentaria solo gradualmente en el
horizonte temporal de prondstico, situandose en 3.50% hacia finales de 2026. No
obstante, sefialé que existen riesgos para el crecimiento econdémico de mediano plazo,
en particular por la posible desaceleracion de la economia estadounidense, el arancel
vigente del 10% a las exportaciones nacionales, el potencial impacto de las restricciones
migratorias y del impuesto a los envios de remesas familiares, asi como los problemas
en los puertos y en la infraestructura vial del pais. Considerando lo anterior, indico que,
desde un punto de vista prospectivo, lo apropiado es recomendar una reduccién de 25
puntos en la tasa de interés lider de politica monetaria.

El Presidente indicé que el Comité, luego de la amplia discusién, analisis y

reflexiones, acordd recomendar a la Junta Monetaria reducir el nivel de la tasa de interés
lider de politica monetaria en 25 puntos basicos, para situarla en 4.00%.
2. Con base en la exposicion y consideraciones del Comité de Ejecucion del Banco
de Guatemala, el Balance de Riesgos de Inflacion y los prondsticos de inflacidén
generados por el corrimiento de los Modelos Macroeconémicos, los miembros de la
Junta Monetaria iniciaron el analisis y la discusion con relacién a la determinacién de la
tasa de interés lider de politica monetaria.

Los miembros de la Junta coincidieron en que, en el contexto actual, atender la
recomendacion del Comité de Ejecucion referente a reducir el nivel de la tasa de interés
lider de politica monetaria en 25 puntos basicos era adecuado y razonable, sobre todo
considerando los bajos niveles de inflacion observados y las proyecciones para el cierre
de 2025 y de 2026, en un contexto en el que las expectativas de inflacion de los agentes

econdémicos, aunque siguen dentro del rango establecido, han venido disminuyendo
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paulatinamente en los ultimos meses. Adicionalmente, opinaron que resultaba de suma
importancia continuar dando seguimiento cercano a la evolucion de los principales
indicadores econdémicos que puedan afectar el comportamiento del nivel general de
precios y el anclaje de las expectativas de inflacion a mediano y largo plazos.

Un miembro de la Junta sefial6 que la inflacidn total se mantiene en niveles bajos,
aun por debajo del limite inferior del rango de tolerancia de la meta y de lo anticipado en
el escenario central de los prondsticos para este afo. Destaco que incluso en agosto, la
inflaciéon total registré una variacion intermensual negativa, reflejo de la ausencia de
presiones inflacionarias relevantes. Contrasté esta situacion con la de los Estados
Unidos de América, donde, si bien la inflacibn se ha moderado y el impacto de los
aranceles ha sido menor al estimado inicialmente por los analistas, dicha economia aun
enfrenta niveles de inflacion superiores a su objetivo; mientras que, en Guatemala, la
inflacién se ha mantenido persistentemente por debajo de la meta. Asimismo, subrayo
que segun las proyecciones actuales, la inflacion subyacente no alcanzaria el valor
central de la meta sino hasta finales de 2026, lo que representa una trayectoria
considerablemente mas gradual que la prevista a inicios de afo, evidenciando un cambio
en el panorama inflacionario. Afiadié que las expectativas de inflacion a 12, 24 y 60
meses, si bien permanecen ancladas, han mostrado una tendencia descendente. En
este contexto, reiteré su apoyo a una reduccion moderada en la tasa de interés lider, al
considerar que se trata de una medida prudente y oportuna, orientada a consolidar el
proceso de convergencia de la inflacion hacia el valor central de la meta y a reforzar el
compromiso del banco central con la estabilidad de precios en el mediano plazo. En
consecuencia, respaldo la propuesta de reducir en 25 puntos basicos la tasa lider de
politica monetaria, para situarla en 4.00%.

Otro miembro de la Junta expresé preocupacion por el entorno externo,
particularmente por los signos de desaceleracién econémica observados en los Estados
Unidos de América. Al respecto, menciond que estudios recientes, en particular el
analisis trimestral de Moody'’s, evidencian que alrededor de un tercio de los estados en
ese pais ya muestran condiciones de recesion. Sefialé que este panorama, junto con la
incertidumbre asociada a los procesos electorales en economias relevantes y el bajo
dinamismo en algunos paises centroamericanos, configura un entorno externo complejo

gue debe ser monitoreado cuidadosamente dada la estrecha relacion econémica de
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Guatemala con dichos socios. En ese sentido, indicé la importancia de mantener una
vision prospectiva al momento de tomar decisiones de politica monetaria, considerando
los rezagos con los que ésta opera sobre la economia. Enfatizé que una flexibilizacion
gradual de la politica monetaria favoreceria el proceso de convergencia de la inflacion
hacia el valor central de la meta y reforzaria la solidez del ciclo econdmico actual sin
poner en riesgo la estabilidad macroeconémica del pais. Asimismo, destacd la
relevancia de dar seguimiento estrecho a la evolucidn de los principales determinantes
de la inflacion antes de la ultima reunion del afio, a fin de evaluar con mayor precision la
necesidad de futuros ajustes. En este contexto, reiterd su respaldo a la reduccién de la
tasa de interés lider de politica monetaria a 4.00%.

Un miembro de la Junta destacé que en lo que va del aio, las remesas familiares
han mostrado un notable dinamismo, lo que ha impulsado la demanda interna. Indico
gue actualmente los riesgos en torno a su desempefio se encuentran sesgados al alza,
de manera que es probable que estas se ubiquen por encima de lo previsto en el
escenario central. No obstante, advirtié que el mercado laboral en los Estados Unidos
de América ha comenzado a perder dinamismo, lo que podria limitar la generacion de
nuevos ingresos para los migrantes y, en consecuencia, una proporcion creciente del
flujo de remesas familiares podria provenir de ahorros acumulados, dinamica que no es
sostenible en el tiempo. Por tanto, enfatizé que el ritmo de crecimiento de las remesas
familiares podria moderarse en los proximos meses en comparacion con lo observado
en la primera parte del afio. En ese sentido, sehald que, si bien las remesas continuarian
respaldando el consumo privado y la actividad econdémica, resulta fundamental
monitorear su desempefo, asi como la evolucién del mercado laboral estadounidense,
dado que un comportamiento distinto al previsto podria alterar el impulso de la demanda
agregada y, con ello, incidir en las presiones inflacionarias. Considerando estas
circunstancias, manifestd su apoyo a una reduccion de 25 puntos basicos en la tasa de
interés lider de politica monetaria.

Finalmente, otro miembro de la Junta destacé que el entorno econdémico externo
continla marcado por una alta incertidumbre, especialmente por los signos de
desaceleracion en los Estados Unidos de América, con posibles implicaciones
relevantes sobre las remesas familiares y las exportaciones guatemaltecas. Subrayé la

necesidad de dar seguimiento cercano al mercado laboral estadounidense, en particular
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a las restricciones diferenciadas para el empleo que enfrentan los migrantes, las cuales
podrian afectar sectores clave como la agricultura y los servicios. Agregd que, pese al
dinamismo observado en las remesas, el crecimiento econdmico de Guatemala ha
mostrado una respuesta moderada, lo que podria reflejar una mayor cautela por parte
de los hogares ante la incertidumbre sobre la sostenibilidad de dichos flujos, la evolucion
del empleo hispano y el entorno externo en general. En ese contexto, resalto la
importancia de adoptar decisiones de politica monetaria con un enfoque prospectivo,
anticipandose a un posible deterioro del entorno internacional. Consider6 que una
reduccidén en la tasa de referencia permitiria fortalecer la posicion de la economia
nacional ante eventuales choques externos, al tiempo que apoyaria la convergencia de
la inflacién hacia el valor central de la meta. En consecuencia, manifestd su respaldo a
reducir la tasa de interés lider de politica monetaria de 4.25% a 4.00%.

3. Luego de haberse expuesto los argumentos para determinar el nivel de la tasa
de interés lider de politica monetaria, la Junta Monetaria decidié reducir dicho nivel a
4.00% vy reiter6 su compromiso de continuar dando seguimiento a la evolucion de los
principales indicadores econémicos, tanto internos como externos, que pudieran afectar
la economia nacional, en particular, la trayectoria de la inflacién prevista y las
expectativas de inflacién, con el propésito de adoptar oportunamente las medidas que
resulten necesarias para garantizar la estabilidad en el nivel general de precios a
mediano plazo, en linea con el objetivo fundamental del Banco de Guatemala. Con base
en lo anterior, la Junta Monetaria decidié emitir el comunicado de prensa que se presenta

en anexo, a efecto de publicar tal decision.
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BANCO DE

GUATEMALA

COMUNICADO DE PRENSA

LA JUNTA MONETARIA REDUCE EN 25 PUNTOS BASICOS LA
TASADEINTERES LIDER DE POLITICA MONETARIA

La Junta Monetaria, en su sesion celebrada el 24 de septiembre, con base en el analisis integral de
la coyuntura econdmica externa e interna, luego de evaluar el Balance de Riesgos de Inflacion,
decidié por unanimidad reducir en 25 puntos basicos el nivel de |la tasa de interés lider de politica
monetaria de 4.25% a 4.00%.

Enelentorno externo, la Junta Monetaria destaco que las perspectivas de la actividad economica
mundial continGan siendo positivas, tanto para 2025 como para 2026, sustentadas,
principalmente, en el dinamismo del comercio mundial, la resiliencia del consumo privado y
mejores condiciones financieras; no obstante, en dicho escenario predominan los riesgos a la
baja debido, fundamentalmente a las tensiones geopoliticas y comerciales a nivel mundial. Con
relacion a la inflacion a nivel internacional, ésta, en términos generales, siguid moderandose,
aunque en la mayoria de economias avanzadas continGa por arriba de sus metas. En lo que
respecta al precio internacional del petroleo, éste mantiene precios inferiores a los del ano
previo, lo que genera un efecto favorable sobre la inflacion en Guatemala.

En el ambito interno, la Junta Monetaria resaltd que la mayoria de indicadores de corto plazo de
la actividad econdémica (IMAE, ICAE, ingreso de divisas por remesas familiares, comercio exterior
y crédito bancario al sector privado, entre otros), continGa registrando un desempeno
congruente con la estimacion de crecimiento del PIB anual previsto para2025y para 2026 (4.0%
y 3.9% en el valor central, respectivamente). Sin embargo, persisten riesgos a la baja asociados,
principalmente, a la elevada incertidumbre en el entorno externo. Por su parte, el ritmo
inflacionario en agosto de 2025 siguid ubicandose por debajo del limite inferior de la meta
determinada por la Junta Monetaria (4.00% +/- 1 punto porcentual), como resultado,
principalmente, de la disipacion de las presiones de inflacion por choques de oferta internos de
algunos alimentos y de la baja de los precios de los combustibles. En ese contexto, la Junta
Monetaria enfatizd que siguen privando condiciones de baja inflacidn, como consecuencia, los
prondsticos de inflacion continGian apuntando a que ésta se ubicaria por debajo del limite inferior
de la meta en 2025 y por debajo del valor central en 2026. Lo anterior sugiere, en esta
oportunidad, otra reduccion de la tasa de interés lider de la politica monetaria, lo cual contribuiria
a mantener ancladas las expectativas de inflacion y a procurar que la trayectoria futura de la
inflacion converja al valor central de la meta de mediano plazo.

La Junta Monetaria reafirma su compromiso de seguir adoptando las medidas que sean
necesarias para que los niveles de inflacion permanezcan dentro de la meta, por lo que continuara
dando seguimiento cercano a la evolucion de los principales indicadores econémicos, tanto
externos como internos, que puedan afectar el nivel general de precios y, por ende, las
expectativas de inflacion.

Guatemala, 24 de septiembre de 2025



