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Cuando el Banco Central de Reserva del Peru adopté a inicios del 2002 el esquema de Me-
tas Explicitas de Inflacién, comprometid su credibilidad institucional para mantener el nivel
de precios dentro de un rango entre 1,5 y 3,5 por ciento, decisién que fue cumplida con es-
crupulosa precision y que a partir de este afio se sitda en 2,0 por ciento, con un margen de
tolerancia de un punto porcentual hacia arriba y abajo.

Aunqgue inicialmente este compromiso fue recibido con cierto escepticismo por algunos
analistas econdémicos, lo cierto es gue afio a afio, la reputacién del Banco Central fue acre-
centandose, alineando ademas las expectativas inflacionarias del sector productivo,
financiero y académico dentro de las metas de inflacién.

El prestigio ganado por el BCRP no sdélo a nivel nacional, sino también internacional, ha
llevado a merecer elogiosas opiniones de organismos multilaterales, bancos de inversién, re-
nombrados economistas, empresarios y mas recientemente, de autoridades de bancos
centrales, guienes con frecuencia estudian el caso peruanoc como ejemplo en la tarea de
mantener anclados los precios en el tiempo.

Este mismo mes, cuatro delegaciones de bancos centrales, tres de ellos de nuestro hemis-
ferio, visitan el BCRP para informarse in situ de los instrumentos utilizados para consequir
nuestro objetivo inflacienario, las dificultades presentadas y las acciones desarrolladas pa-
ra superarlas.

Los pilares en los gue se sustenta el éxito de la politica monearia son: por un lado, la efi-
ciencia.técnica de los profesionales y directivos del Banco; y por otro, la autonomia
funcional y operativa de la institucién. Ambos son indesligables, como las dos caras de una
moneda.

En este nimero, ofrecemos precisamente un analisis dFI cumplimiento de las metas de in-
flacién en los paises donde se adoptd el esquema de metas explicitas; y un articulo sobre los
métodos para calcular el componente permanente de la variacion de precios, denominado
indicadores de inflacién subyacente.

Otras notas de interés son, un andlisis sobre el manejo adecuado del riesgo de portafolios
de.inversion, teniendo en cuenta la complejidad de [os instrumentos financieros disponibles
actualmente en las carteras globales de fondos fijos; y una breve historia sobre los persona-
jes representados en.nuestros billetes, cuyo significado aflade valor al circulante en papel
moneda.

Los otros articulos son, una colaboracion sobre el debate académico en relacion a la tasa
Unica para gravar la renta personal; un andlisis de las teorias que explican la relacién entre
comercio y crecimiento; y si el crecimiento de los precios de los metales se basan en los fun-
damentos de la economia ¢ es resultado de la accidon de especuladores en el mercado de los
commodities.

Muchas gracias.



