EL ABC DE LA ECONOMIA
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ace unos dias, el ministro de Economia
anuncié que aumentaba la proyeccién
de crecimiento de 3% a 4% en este 2025.
Veamos varios puntos al respecto. Pri-
mero,nadie puede leer el futuro, poreso, setratade
una proyeccién. Segundo, como crecer es producir
mas, existen dos formas de lograrlo: por un lado,
viaunamayorinversiony, porotro,atravésdeuna
mejora en la productividad (rendimiento por tra-
bajador). Tercero, jen qué se basa el ministro para
el logro de una meta de 4%? Dicho de otro modo,
icuales son los supuestos parala proyeccion?

Uno, un mayor gasto privado asociado a una
aceleracion delainversion en proyectos publicos y
privados. Dos, unshock de desregulacion. Tres, la
consolidaciéndelaconfianza empresarial. Cuatro,
inflaciénbaja. Quinto, reduccién de costos definan-
ciamiento. Sexto, altos precios delas materias pl’l-Q
mas quellevarianaun crecimiento delas expos "0

ciones.
Ladirecciondelas medidases correctay ea-
ble.Eltema es silos supuestos sonon lesen
un contextoen el que juegantresfa &s Uno, la
necesariareduccion del défi-
citfiscal;en2024equivalente
a3.7%del PBI, existiendouna c)\Ql.a economiase
meta de 2.8%. Dos, laince(}” encuentraenuna
tidumbre de las politic trampade creci-
Donald Trump, que sif3tdda  miento que con-
hacen complicadagylquier  sisteennopoder
proyeccion. Tres, Peries  superarel3%.Y,
unano preel alybajarel  sinhacerlo,sera

gastopublj esascircuns-  muycomplicado
tanci%&educir eldéficit  bajarpobreza”.

fiscah@®Ynatarea dificildes-
d ntodevista politico.
previsién anterior era de 3%, al menos hasta

28.Laeconomiase encuentraenunatrampade
crecimiento que consiste enno poder superar el 3%.
Y, sinhacerlo, serda muy complicado bajar pobreza.
Esosoloselograconreformasenalmenoscincosec-
tores: seguridad, educacion, salud, infraestructura
yvivienda, todas pordefiniciéndemedianoplazo.El
4%podriaserunhipo.Laclaveestdenquesesosten-
gaencasodequeselogre.

Veamosalgunosdetalles delossupuestos. Porun
lado,laaceleraciondelainversion paraque,conella,
seeleveelconsumo privado (65% delademandain-
terna)esdeseable, peronocreoquesolodependadel
ministro.Lainversiénresponde a expectativasy, si
bien, deacuerdo con el BCR, se encuentran enterre-
no positivo, los factores anunciados mas arriba po-
drianimpedirquesiganmejorando.Lapermanente
turbulenciapolitica juegaen contra. Porotrolado, la
reducciéndelos costos definanciamiento depende
delBCR,temaqueasuvezestaconectadoconlaevo-
luciéndelatasadeinterés de politica monetariade
laFED, otrofactorno controlable por el ministro. Lo
queocurreesquelasmedidasdeTrump puedenavi-
varlainflaciényconellofrenarel ciclodereduccion
detasas, y Pertutendria que seguirla misma ten-
dencia. Esto esasiporque, silatasadel BCR se ubica
pordebajodelatasadelaFED,lahistoriaecondmica
muestraqueseproduceunasalidadeddlares del Pe-
rihacialos Estados Unidos y con ello aparecen pre-
siones dentrodel pais hacia el aumento del tipode
cambio.

Insisto,nadielee el futuroyelcaminotrazadopor
elministroesel correcto. Comoencualquier proyec-
cién, las dudas aparecen en dos campos: que nose
cumplanlos supuestos y/o que los factores que jue-
ganen contracomiencenapesarmas que aquellos
que vanafavor.Losaludable es que esun camino
trazado que, pienso, deberia mantenerse mas alla
del presente gobierno.




