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Junta Directiva sobre la postura de la política monetaria.
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Evolución de la inflación y decisiones de política monetaria

En diciembre de 2018 la inflación y todas las medidas de inflación básica descendieron y se situaron cerca de la
meta del 3%. Las expectativas de inflación a uno y más años se encuentran alrededor de 3,5%. Las nuevas
cifras de actividad económica para el último trimestre de 2018 sugieren que el crecimiento económico se sigue
recuperando desde niveles de producto inferiores a la capacidad productiva del país. La postura actual de la
política monetaria es ligeramente expansiva.

A finales de 2018 la inflación volvió a sorprender a la baja, al situarse en 3,18%, debido principalmente al
comportamiento favorable de los precios de los transables y de los no transables (sin alimentos ni regulados).
Debido a esto, la inflación sin alimentos ni regulados descendió a 2,64% y el promedio de las medidas de
inflación básica cayó a 3,03%. Los precios de los alimentos siguieron registrando una tendencia al alza, con
incrementos anuales inferiores a 3,0%, mientras que los precios de los regulados crecieron muy por encima de
la meta. En enero de 2019 las expectativas de los analistas a uno y más años se situaron entre 3,3% y 3,5%,
mientras que las implícitas en los títulos de deuda pública para dos, tres y cinco años se ubicaron entre 3,47% y
3,61%.

La inflación fue baja y cercana al 3% en el cuarto trimestre de 2018, en un contexto de brecha de producto
negativa, con una relativa recuperación de la demanda interna. El consumo de los hogares habría registrado un
mejor desempeño debido al comportamiento del gasto en bienes durables. La inversión se seguiría
recuperando, especialmente la dirigida a la compra de maquinaria y equipo. Las cifras de comercio exterior
sugieren que las exportaciones habrían crecido a un menor ritmo que las importaciones. Con esta información,
el equipo técnico del Banco estima que el crecimiento económico para el cuarto trimestre se situará alrededor
de 2,7%, y para todo 2018 en 2,6%. Para el mismo año el déficit de la cuenta corriente como porcentaje del PIB
se situaría alrededor de 3,7%...
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