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Felipe Jaque: “Nuestra
proyeccion parala
inversion es de una caida

de 3%. Solo para2025
esperamos unrepunte”

El economista jefe de Grupo Security espera un crecimiento
anual del PIB de 2,5% y de 2% para el proximo afio.

CARLOS ALONSO

El economista jefe de Grupo Security, Feli-
pe Jaque, tiene una mirada mas negativa para
la inversion y se aleja de las tiltimas proyec-
cionesdel Banco Central de -0,3% y de 0% que
prevé el Ministerio de Hacienda. Asimismo,
espera un crecimiento de 2,5% para este afio
apuntalado porel sector externo neto, yaque
serd el que “aporte una mayor expansion
para el aino”.

La economia acumula un crecimiento de
2,1% en el primer semestre, ;cuil es la pers-
pectiva que tiene para el afio?

-Estimamos un crecimiento del 2,5%
para este afo, lo que implica un
menor impulso externo del reci-
bido para los primeros meses
del afo, junto con alguna debi-
lidad en el margen de la deman-
da interna. Con todo, las cifras afio
a ano parecerdan algo mas optimistas para
el cuarto trimestre, pero lo relevante es que
2025 mostraria una tendencia muy en linea
conel 2% de crecimiento potencial dela eco-
nomia.

En ese sentido, jcomo espera que se dé el
crecimiento del PIB del tercer trimestre y el
afo en su conjunto?

-En particular, para el tercer trimestre es-
timamos un crecimiento de 2,5% anual.

Siseanaliza la inversion, ésta completo cua-
tro trimestres consecutivos de contracciones
en sumedicion anual, pero en términos de-
sestacionalizados subié. ; Qué nos indican es-
tas cifras? ;Cual es la mejor forma de ver
como esti lainversion?

-Hay una recuperacion en el margen de la
inversion, lo que ayuda a mantener tasas de
inversion en torno al 23% del PIB, lo que, si
bien noesbajoy seacomoda alos promedios

delos ultimos anos, no essuficiente paraim-
pulsar un crecimiento efectivo y potencial su-
perior al 2%. En especial, si consideramos que
la productividad en el mejor de los casos esta
estancada en nuestro pais. Asi, si queremos
lograr mayores tasas de crecimiento a largo
plazo se requiere generar una mayor expan-
sion delempleo, de la mano sin duda de una
mayor inversion.

¢Cudl es su proyeccion para la inversion
2024?

-Para este ano, nuestra proyeccion actual es
de una caidade 3%. Solo para 2025 esperamos
un primer repunte importante, con

una expansion de 4%, lo que de to-
A\ dasformas asume un mejorclima

de negocios y niveles de incerti-

dumbre mas acotados.

(El consumo sera la variable
queapuntalari la actividad econo-
mica este afio?

-Estimamos un crecimiento del consumo
privado cercano al 2%, algo por debajo del cre-
cimiento del PIB. En ese sentido, serd el sec-
tor externo neto el que aporte una mayorex-
pansion para el ano.

El PIB desestacionalizado cayo en el se-
gundo trimestre, ;ve riesgo de una recesion
técnica?

-Con lainformacion ala fecha, no vemos
mayor riesgo de una nueva caidadel PIBen
los siguientes trimestres, pero de todas ma-
neras es un tema a estar monitoreando, de
la manodeunimpulsoexterno que ha per-
dido mads potencia de lo que esperdbamos
a esta altura. En particular, si bien las con-
diciones financieras externas se ven mejor,
los términos de intercambio han perdido
bastante terreno desde sus peak a principios
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