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Reporte de Inflación: Enero del 2003 
 

En su sesión del jueves 30, el Directorio del BCR aprobó el Reporte de Inflación correspondiente a 
enero. Este documento contiene las principales proyecciones macroeconómicas que considera el 
Banco para diseñar y aplicar su política monetaria. 
 
Con la adopción del esquema de metas explícitas de inflación en enero de 2002, la política monetaria 
dejó se basarse en un único indicador monetario, como era el caso de la emisión primaria, para tomar 
en cuenta además un conjunto de variables y proyecciones que permitan adoptar tempranamente 
acciones que reviertan posibles presiones inflacionarias o deflacionarias. 
 
Este conjunto de indicadores y proyecciones se hacen públicos a fin de hacer más predecibles la s 
acciones del Banco Central y lograr de esta manera una convergencia con los agentes privados en la 
consecución de la meta de inflación. Esta meta es de 2,5 por ciento con un rango de un punto 
porcentual hacia arriba y hacia abajo. 
 
En el Reporte de Inflación se presentan los resultados macroeconómicos preliminares para el 2002, 
destacando que la tasa de inflación pasó de un registro negativo en el año 2001 a uno justo por encima 
del límite inferior meta: 1,52 por ciento. Este resultado, se dio en un entorno favorable de 
recuperación del PBI y de la demanda interna, destacando el crecimiento del consumo en 4,1 por 
ciento y de las exportaciones reales en 5,7 por ciento. El sector externo mostró también resultados 
favorables con un superávit comercial de US$ 246 millones, el primero desde 1990, un déficit en 
cuenta corriente de 2 por ciento del PBI, mayores influjos de capitales privados y una acumulación de 
RIN de US$ 985 millones, llegando a US$ 9 598 millones al finalizar el 2002. Los resultados 
positivos macroeconómicos devienen de una combinación adecuada de política monetaria flexible 
con un moderado impulso fiscal. 
 
Para el 2003, las proyecciones macroeconómicas indican que la inflación se continuará ubicando en el 
rango meta, permitiendo mantener el ambiente financiero de menores tasas de interés. Sin embargo, el 
Reporte puntualiza los riesgos vinculados a la evolución incierta de los precios de los combustibles, 
asociada a la situación del mercado internacional del crudo, lo cual sin embargo tendría 
consecuencias inflacionarias interna sólo si las posibles alzas de precios los combustibles se 
trasladasen al resto de precios en la economía. 
 
Se proyecta un crecimiento del PBI de 4 por ciento para el 2003, con incrementos de las 
exportaciones en 6 por ciento y de la inversión privada en 5 por ciento. El efecto del ATPDEA en las 
exportaciones no tradicionales, los mejores resultados económicos de las empresas y el ambiente de 
menores tasas de interés contribuirán a la recuperación de la inversión, factor fundamental para el 
crecimiento sostenido. El manejo fiscal prudente, con un déficit de 1,9 por ciento es consistente con la 
sostenibilidad de las finanzas públicas y con una recuperación de la inversión pública. 
 
Desde enero del presente año, las decisiones de política monetaria del Directorio del  BCR se vienen 
comunicando en términos de las tasas de interés activas y pasivas de sus operaciones con la banca, a 
fin de transmitir más claramente la  adopción de una posición más o menos flexible.   
 
Los siguientes reportes de inflación se publicarán el 30 de mayo y el 29 de agosto.  
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