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Carmen Gloria Silva, de Santander:
Hay “espacio para
una trayectoria mas
agresiva de recortes”

L —

Para la experta, el alza en inflacién
responde a shocks transitorios.

C. MUNOZ-KAPPES

Pese a que el Banco Central
elevd la proyeccién de infla-
cién a fin de afio a 4,5%, Car-
men Gloria Silva, economista
de Banco Santander, afirma
que atn hay posibilidad de
una flexibilizacién de la poli-
tica monetaria mds audaz.

“La inflacién se

estimacién de Santander de
1,8%.

En donde hay una diferen-
cia es en las estimaciones de
inversién. En el IPoM de sep-
tiembre, el Banco Central pre-
vé una disminucién en la for-
macién bruta de capital fijo
de 0,8%, una caida atin mayor
que la prevista en junio, de

0,3%.

corrigié al alza este
afno hasta 4,5%, en
linea con nuestra
proyeccién, por el
shock transitorio de
las tarifas eléctri-
cas”, dice Silva. Sin
embargo, comenta
que “condiciones
globales mds favo-
rables, una demanda interna
menos dindmica y una conver-
gencia inflacionaria mds rdpi-
daalametaabren espacio para
una trayectoria mds agresiva
de recortes de tasa”.

En contraste con el Informe
de Politica Monetaria (IPoM)
de septiembre, en junio el Ban-
co Central esperaba una infla-
cién de 4,2% para fin de afio.

“En general, las nuevas
proyecciones incluidas en el
IPoM estan en linea con nues-
tro escenario central”, sefiala
Silva. Por ejemplo, la baja en
el rango de crecimiento del
PIB, a un rango de entre
2,25% y 2,75%, es coherente
con la estimacién de Santan-
der de una expansién de 2,4%
para este afio. Asimismo, el
Banco Central redujo la pro-
yeccién de consumo privado
hasta 1,7% anual, similar a la

Silva afirma que
pese a la correccidn,
la proyeccién del
Banco Central estd
aun por sobre la esti-
macion de Santander
para este afio, de una
caida de 1,5%. Esta
diferencia se explica,
dice la economista,
“debido a que atin vemos una
elevada incertidumbre en la
materializacién de los pro-
yectos”.

Respecto alas estimaciones
de crecimiento tendencial,
Silva afirma que estdn en li-
nea con modelos de mercado.
“Al considerar solo el quin-
quenio 2025-2029, el Banco
Central estima un crecimien-
to tendencial del PIB no mine-
ro de 2%, solo algo menor al
2,1% estimado recientemente
por el comité consultivo con-
vocado por el Ministerio de
Hacienda”, sefiala.

El Banco Central estima
que la tasa neutral se ubica en
4%. Para Silva, si bien antici-
paban que el BC podria elevar
esta tasa, “estd en torno a ci-
fras plausibles, dada la menor
proyeccién del crecimiento
tendencial”.




