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ENTREVISTA NUMEROS

“Conviccion, disciplina Superavit 2025:

y conocimiento” el Gobierno mira el PBI
Alejandro Diaz, CEO de Amcham, dice Sin factores como el impuesto PAIS o
que las empresas valoran al Gobierno; su el blanqueo, donde estard la clave del
analisis delallegada de Trump. PAGINA4 equilibrio fiscal este afo. PAGINAG

Edicidn a cargo de Pablo Ortega y Esteban Lafuente | www.comunidaddenegocios.com.ar Ba

ALTERECO
Rdpiday furiosa:
qué traera laIA generativa

Las compafiias tecnoldgicas se preparan
para un impacto de estos desarrollos en sus
negociosy en el empleo. PAGINA12

alaoladelalA

Un sector que genera
dolares en el pais
y quiere subirse

54

POTENCIAL. Esta actividad emplea a mas de 490.000 profesionales en la Argentina.
Segun las empresas, las exportaciones de software y servicios podrian superar los US$30.000
millones; el impacto de las leyes de promocion y los desafios por el esquema cambiario. pacinas2y3
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POTENCIAL ECONOMICO. Enla A

Economia del conocimiento
Un sector que genera dolares en el pais
y quiere subirse alaoladelalA

ron Eugenia lglesias
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SHUTTERSTOCK

Las exportaciones de software y servicios pueden alcanzar los US$30.000 millones en los préximos afos, dicen en las
empresas; la oportunidad pasa por ganarle mercados a Europa del Estey lograr que el pais sea un hub de desarrollo

el desarrollo de soft-
ware hasta la indus-
tria aeroespacial, pa-
sando por la biotec

pmadﬂm!s por uss ?Kilmll!nnes

nlsupcrﬂm ﬁscu!ymmercialyuno
dulos maymugcneradm-sdecm-

nologia, la i 1a
ohastala pmd uncil.‘m
mientoabrazaunaampliavariedad
de actividades que se caracterizan
pon:l uso intensivo de r.ﬁ:rlolog'iay
r-minr
menle - calificado, Mis de 490,000
argentinos trabajan en este sector

LOE P JI’WU-
En este sentido, la Argentina tie-
neunecosistemarobusto; nosoloes
¢l pais con mayor cantidad de uni-
cornios tecnoligicos per capita de
la regidn, sino que tiene una Ley de
Suhwn.remn 20 afios dewgencuy

de primer

afode gestion. De hecho, desde Ca-
caRosad

loba el Plan Nuclear Ar i
iado a finales de diciemb

", dice Luis Galcaz:i
1de

en conjt con ¢l jefe del Consejo

fueron bien recibidos por el sec;or
Las w.sitasa Silicon Valley, las re-

lGgicos

de Asesores, Demian Reidel, donde
se destacd el pcu:ncinl del capital

A e AL

ohastaladesi Oxe“.

»y la disponibili-

dadd rasenlaF incomo

ford, creador del unicornio OLX, al
frente de la embajada argentina en
Estados Unidos, fueron guifios a la
industria.

un pool de onocid
mundo. Smumhargo.g'anasalaex—

d "
dodeunconc T

inteligencia artiﬁcs:ﬂ (1A).
Cuandose hablade lamatriz pro-
ductiva argentina, la economia del
conocimiento tal vez no esté entre
las respuestas mis obvias. Sin em-
bargo, se trata de uno de los princi-
pales complejos exportadores del
pais: en 2024 el sector registro ex-

la

idndelalA,ele
sector est tomando una velocidad
significativa.
“Nadie se sorprenda si la Argen-
tina se convierte en el préximo hub
dc 1A del mundo. De hecho, no es

I con-

cretas, como la iondela

ventajas para el desarrollo de cen-
tros de datos de 1A, que demandan
gran cantidad de energia.

“Estaesuna

di chcuu\m

aem-

Economia del Conocimiento.

Para el experto, el sector es mu-
cho mis grande de lo que se tiene
registro, ¥ las expectativas de cre-
cimiento son igual de ambiciosas:
Sahemos que huy una enorme

d

alinear al sector puhllm prlv:ldn al

démico yalaA.rgenrmamnel
a2

rimera S de la Inteli ia
Artificial en Argentina, de la mano
delaSecretariade Innovacidn, Cien-

litico no sicrnpn: mlré e-sto. Io veia
o tor por "a

cia y T logi: la crea-
cién de una mesa interministerial
parala apllcas:lén delalA, oellan-

lidad que las em-
pi'esas del planeta estén evaluando

Argentina Delivers,un
esfuerzo para potenciar los Centros

proyectosen Argentina”, dijoel p
sidente Javier Milei el pasad.o 10de

de Servicios Globalesen el pais.
En ese marco también se eng-

Esto cambic
gracnas al lmpulso de una serie de
factores desde la Ley de Software
mmhasmahumysmschmdo

ac Queel Presi

portan por fi

mal, porlo que me animaria a decir
que en realidad el sector supera los
USS10.000 millones deexportacion.
Pero esto se podria triplicar en cin-
co afios, calculamos que podemos
tener una economia por encima de
los US$ 30,000 millones”, se anima
aproyectar Galeazzi.

p que ex-
del

porelaideadelA i B0 C0-
mo un tema principal de su gestion

El ial del pais
Lapos1bilidad dequela Argentinase
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transforme en un polo o en un hub
de IA toma cada vez mis fuerza, y
si bienes una metaambiciosa, tiene
una bajada real y alcanzable. Esta
iniciativa implica atraer a las prin-
cipales empresas tecnologicas del
mundo para que establezcan local-
menteomtmsdenlm wcnologia. un

P par

Los nimeros de una actividad con potencial

ParalaArgentina, esun sector que aportadivisas y crea puestos de trabajo

@ Servicios profesionales

laofertadebienesy mﬂcmmtpuﬁ
tables.

Esta vision involucra una cadena
devalor estructurada que requiere,
por un lado, procesadores de datos
muy potentes, que hoy la Argenti-
na no tiene. Pero si cuenta con las
condiciones para traer parte de ese
procesoal pais. Y, luego, estd el tema
del uso de esos centros de proceso:
«como se organizan los datos para
que después hayan modelos que
puedan emplearlos yseconstruyan
lasaplicaci
adistintos usos e Industrias.

"Huy no solo las cmpresas gran-

viciosdelA. Hay
cadenade\alurquesté por explo-
tary hay una capacidad de exportar
estos productos y servicios al mun-
do”, menciona Galeazzi, Y agrega:
“Somos uno de los paises que ticne
mejor estructura, espacio geogri-
fico, disponibilidad de recursos, v
podcmos pmvwrlc,l.oqute] Pn:si-

Expor
35,000

@ Servicios informaticos

en millones de USS

@ Otros

Cantidad de emplec en E4C

700.000

300,000

JUN pIC DIC JUN DIC pIc
denttJuace 2023 2027 2033 2023 2027 2033
alas mensasglobalcsaqucvcan i
enlaAr lugar Fuente: Artificial ¥ de Argencon
de estin estas mpandades natura-
lenadoy un marco normativo d ta US$40.000 millones anualesen  hay que repensar la propuesta de
amplia libertad creativa”. : : estetipode servicios. valor de las empresas. Este afio se
Enesteplan convergenel desarro- LaArgentu:la'i:'lene El equipo de EY en Argentina, gandunavision mas previsibledel
lloconlainfraestructura. La Argen-  fuertetradiciénenla queabriosucentrodeserviciosen futuro, lossalariosen délaresaho-
tinayatiene una fuertetradicionen  creaciénde productos el pais en 2011, es uno de los que meslinnntwlgluhﬂy_ellcfemln—
creacion de productos digitales que digitales, que puede pelean por seguir g espa- mediatc tasade
puede seguirexplotandoa raiz dela 5 i cioenesemercadoglobal. Lafilial, rotacién. Pero también hoy nues-
irrupcion dela A encientosdein-  Seguirexplotandoa endonde hoytrabajan 2500 perso- - tro costo de operacitn es un poco
dustriasy con cadavez masaplica-  raizdelairrupcionde nas. emg por vicios madsaltoalde Brasil. Y tenemosque
s Fovimiicttrnen  GIA 0 el 6 Ingtein pro | st bsutuaslsoead
1T ]! portalolio  hayqueg: mercados
ver con el hardware: entrenar a los pa?iadm clientes prin- 5" explica Galeazzi.
modclos dcmamnz.ados requiure Jos Unidos, pe- Para Ramele serram decc-mpe-
ro también en México y al tire volvid
dumm‘gja ycipaistl:-nelscamm» La Patagoniatiene paises europeos como Alemania, cara, entonces, par:mn quedar en
2eog parain ti Franciay Espafia. una situacion de que te compren
talar grand dedatos, ~ Caracte '_‘5 £as “El afio pasado hicimos todo  soloporel precio, tenésqueofrecer
especial; enla P por geograficasideales un trabajo de analizar de vuelta  algo realmente distintiv”, dice.
grand perficies v dici ralainstalaciénde a varios paises en Lati éri- O fiagueimpl ¢
nesclimdticas. pa ded ca, y Argentina sig‘ue s[endo uno rssl\dstdnn-sﬂau!‘cst Dcorlgcn ar-
Por todo esto, los expertos di- centrosde am"’?r_ de los primeros candi con  gentino
cen que el pais atin estd a tiempo szl.tsgrandes superﬁnes lo cual hay una parte de clientes rucradelpaisyexponaa Urugu.ay
de subirse a este tren. “El timing es yelclima que estaria vini para Chllc Pcru México, Eslados Uni-
perfecto. Se estin haciendo cosas, el pais en el 20257, dice Vi dosy Esy viciosd
tanto desde el drea cientifica, como Asla, lider de EY GDS para Lati- a medida. Para este afio fiscal, la
ial.er Jedora, acadé- noamérica. mmpnmaest.‘iejecumnduunplm
m!modnmsu]tona Ldice Rodr!go Seglin explica, para la multina-  dec de20% incluye
Ramele del cionalel primeraspectoaevaluar  unaumentoensu planlill
l"l'BAycofundxdorde NeuroAcous- antesdeapostarpordarunanue-  Para Angel Pérez Puletti, CEO
tics. Sinembargo, el expertomencio- va responsabilidad al pais es la  de la compaiiia, la noticia de la

na que para dar realmente un salto
de calidad, la comunidad cientifica,
hoy en alerta por desfinanciamien-
toy ataquesasu trabajo, esunactor
indispensable. "Para ofrecer algo
distintivo al mundo tenemos que
hacerlo desde la ciencia, tenemos
que estructurar el aspecto cientifi-
co,sinonohay competitividad, Para
tener un hubverdadero lo necesita-
mos, porque si no vamos a depen-
der de temas coyunturales, como si
estamos baratos o no, segun el tipo
decambio”,

Unnegocio en crecimiento
Otro rubro que disputa la Argenti-
na es el de los centros de gestidn, o

de jugar a favor del pais y la regidn.
Conflictos como la guerra comer-
cial entre China y Estados Unidos
o ladisputa por los hidrocarburos
entre Rusia y Alemania, Impulsan

disponibilidad de talento de alta
calidad. "En eso Argentina juega
un rol diferencial tanto a nivel re-
gional como global”, asegura. Lo
segundo, es la disponibilidad de
personas que dominm el inglés

desaceleracion de la inflacion era
de las mds esperadas en el sector,
yapunita a que este tipo de pasos.
"ANOSOLros NONas conviene com-
petir por precio, ademas, nopode-
mMos, porque para competir por

=un factor que los pai-

precio que tener mucho
I 1 {volu-

sesdelaregion Facil-
mente-, asi como el huso horario.
“Y, por supuesto, el costo. Hay que
ser competitivos y, por ahora, lo
somos”,aclara Asla, quien asegura
quedesde lacompaiiia proyectan

la tendencia del “friendshoring”, es
decir, que los paises ccnn'alcs bus-
can reubicar su produccidn o sus
equipos en paises aliados politica y
econdmicamente,

uneree 30%y40%
paraeste nﬂoy planean mnmnnr
e 1000

men,sino lacalidad”, mencionael
empresario.

Para Puletti, la calidad seentien-
de en dos aspectos: “En el aspecto
téenico, que tenemos muy buenas
universidades, también en el tema
de inglés, v el aspecto cultural, en

dosenel Fnisem.re 2025y 2026.

Global Delivery Services. Unacom-  LaguerraenUcraniatambiénabre  Losdesafios que vienen
bdn'lcldudv talento, costo, bucn ni- olmarista_\"nnos pﬂ.{Sﬁ de Eumpn Elnuevoescenarioecondmicog
ingléseinclusozonah delEsteq porlaex-  dejo2024 hizoquel lasdej
much decidieran  portaciondeserviciosdesoft 20 La estabilizacion de
centralizar esas operaciones ydes-  vieronfi fi el lainflacion yel cierre de la brecha
de Argentina ya son mas de 50 las  conflicto, porloque muclmsmm cambiaria trajeron previsibilidad
fiias, seglin Arg que  sas I pam baj; pemnluvrz,]aes—

exportan servicios que van desde
finanzas hasta compras, desarro-
llo de productos digitales o incluso
asistentes personales para clientes
entodas partesdel mundu

¢l buen sentido del que
se las apafia, se las arregla y tiene
esal Ill.'}dbﬂidnd paraencontrar so-
que aprovechar ese comba”.
Pasado un primer momento
de wait and see, en el sector hay
i conl fial :1 e El
Gobiernodaa la industria, Igual-
mente, la prudencia siempre

paramover susc vicios.
La Argentina se ve rellepdaen pai-

ses como Polonia, un mercado que
desde Argencon mencionan con un
perfil similar en cuanto a tamafio y

Yidad s

Aun el ) pue-

« servicios, que hoy expor-

raen

acomy alaparde' I

délarcs segun adwemn
economistas. Eso hlm que pam
clertos dos, el de

ondmicose-
pa leerla experiencla histéricay
brar. “Esta es una pelicula

seratractivo en precio,
“Hubo un cambio vertiginoso y

larga, esto recién empieza”, con-
cluye Galeazzi.e
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Voces. Lasclavespara
competircon el mundo
desdeel pais

Luis Galeazzi

Argencon

“Los salarios en
ddlares ahoraestdna
nivel global y el efecto
inmediato es que
seredujo latasade
rotacién”

Rodrigo Ramele
ITBA

“Para ofrecer algo
distintivo desde
Argentina al mundo
tenemos que hacerlo
desde la ciencia,. sino
no hay competitividad”

Verdnica Asla
EY

“Argentinajuegaun
rol diferencial tanto a
nivel regional como
global. Hay que ser
competitivos y, por
ahora, losomos”

Angel Pérez Puletti
Baufest

“A nosotros no nos
conviene competir
por precio, porque no
podemos. Lo nuestro
noes el volumen, esla
calidad”
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Alejandro Diaz._
“Las empresas resaltan tres
atributos del Gobierno: conviccion,
disciplina y conocimiento”

roi Sofia Diamante | roto Augusto Famulari

Es contador recibido en la Facultad de Ciencias Economicas de la Universidad de Buenos Aires (UBA), donde
luego ejercié como docente; fue presidente de Pepsico Argentina (1990-2003) y gerente General de Natura
Cosméticos (2004-2006); desde 2007 lidera la Cimara de Comercio de Estados Unidos en la Argentina, Amcham

Alejandro Diaz es CEO de la Am-
Cham, la cimara que nucleaa mis
de 700 empresas que operan en la
Argentina, de 42 rubros distintos
de la actividad econdmica. En una
entrevistaconLaxacion, dijoquelas
empresas socias estin optimistas
con la situacién econdmica de este
afoy sefiald que del Gobierno des-
tacan tres atributos: “conviccion,
dl.sdpllnayconoclmlemo

lizdloscambios
econdmlmsygeopohnms que po-
drian ocurrir con la llegada de Do-
nald Trumpala Casa Blanca.

=¢Comoafectaala Argentinala
asuncion de Trumpen EEUU?
~Las empresas americanas, a dife-
rcncia delas chinus. quo csmn ab-
no
chino, tienen su propio 1néilsis de
riesgo, propio portafolio de inver-
siones, financiamiento o determi-
nacion del capital de trabajo que
necesitan. Conlo cual, el cambio en
general es mas vinculante a lo que
hace la Argentina que a un cambio
de gobierno politico en los Estados
Unidos. Cualquierade lasempresas
socias no va a cambiar el enfoque
conlaArgentina, exceptoqueel pais
led que las dici
macro y microecondmicas permi-
ten una aceleracion de la inversion
parcial,
~Trump invité a pocos manda-
tarios del mundo, entre ellosal
presidente Javier Milei.

~En lo politico, la situacian es dis-
T.II'IlZI obviamente. Y hubiera sido
disti ila presid

electa hubiese sido l(amaln Harris.

Ahora hay una alineacién ideolé-
gica previa que demuestra que la
relacidn bilateral y personal, ya
no es gobierno a gobierno, tipica
de estos liderazgos personalistas,
como tienen Trump y Milei, vaa
incidir claramente en la Argentina
¥ por ende en la economia local. El
mejor ejemplo es el desarrollo del
procesodeaprobacidn de un nuevo
programaextendidodel Fondo Mo-
netario Internacional (FMI) parael
pais. Obviamente, noeslomismola
incidencia que puede tener Trump
para acelerar ese proceso o para
fortalecerlo, que si no estuviera,
En lo financiero es un elemento
importante. Despuds, a diferencia
deloque pasé en la administracion
anterior de Trump, hoy todos los

T

trumy

—¢Quésignifica eso?
—Antes, Trump utilizé muchos de
los recursos que estaban dentro de
la estructura del republicanismo.
Hoy son mis extremos sus aseso-
res, por decirlo de una manera,
Estin mas alineados a esa politica
agresiva trumpista.

-;Enqué repercute?

-Primero, en la economia global.
Trump habla mucho del centralis-

mo de Estados Unidos, por encima
delosd 1 queahora

mesorprendid, purejcmplo eslode

Treslibros que
recomienda

LAUTOPIA
DESARMADA
Jorge
Castafieda

—  ¢PORQUE

CAMINAR
SIPUEDES
VOLAR?
Isha

Mor g camilinas
u paceles yrlar!

LATRAICION
Jorge Fernandez
Diaz

i

querer comprar Groenlandia, que
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invertir a 5 o 6 puntos en Estados

Unidosquea8enla Argentina,

-Esti describiendoun contexto

global mis desafiante. ;Estila

Argentina preparada?

-La Argentina estd yendo a un pro-

j bilizacidnmacr

mico donde ahora la Gnica duda es

cuﬁndose rompe la barrera del 2%
1. Esteafio, lain-

Iladén puede estar entre 18% y 29%

anual; puede halxr un déﬁdt hsml

oUrt

cimdomamoc::mml unsupm“ivu

delabal

fuerte en las inversiones por el RIGI
[Régimen de Incentivo para Gran-
des Inversiones), especialmente en
mineria; una mejor exportacion de
gasy de petrdleo, y un agro que ain
csum'amumnd.o misdel 60%dela

omercial, col
pareceria que no va a ser seco como
en 2022 y precios internacionales
quevan a oscilar. Es decir, la Argen-
tina va a tener un esquema donde
va a depender mucho de si misma
ydela consis‘lcnda de las politicas

ion,alo

cual los inversores le tienen mucha
confianza. $i no, no hubiera ocurri-
doel fendmeno de recuperacion de
los titulos soberanos.
={Qué opina dclnlw.-ldclﬂpo de
bio? ;Esuna pr P
para las empresas que el pais
esté caroen dilares?
-La Argentina va a estar incluso
‘mis cara durante 2025, Dependera
de la unificacion cambiaria, donde
hoy la brecha estd en torno a 16%.
El Gobierno estd monitoreando si
las PASO se eliminan, porque eso
determina el comienzo del periodo
clmnwiargenum 5 LasPASGuosu
la el
CEpo se acotan: oesantes deabril o
despuds de las elecciones. Silas PA-
S0 se eliminan o se suspenden, se
extiende el primer tramo hasta los
primeros cinco meses para hacer la
unificacioncambiaria. Esole permi-
te al Gobierno esperar a un desem-
bolsodel FMI, hacerunacolocacion
de reponuevamentey obteneralgu-
nas colocaciones de multilaterales
que pucdan sumar y armar una
base de iom para |l d
finir entre dos alternativas PDEIIJ[ES
de politica cambiaria: o el sistema
administrado o el de bandas. Esa
es la discusion que va a tener que
presentarse dentro del programa
con el FMI y acordar una mecinica
de de la evolucion del

significa una politica
ta. El mundo va a tener que reaco-
modarse. Europa se va a tener que
auto-redefinir también, va a tener
que replantear una consolidacion
del bloque europeo, que se ha de-
mostradomasdebilitado, especial-
mente después de lasalidade Gran
Bretafiay de la guerraen Ucrania.
-Eneliiltimo gobierno de
Trump, estaba Angela Merkel
en Alemaniay habiaun Emma-
nuel Macron mis fortalecido en
Francia de lo que hoy parece,
~Ese es el gran problema que tiene
Europa. El primer ministroaleman
[Olaf Scholz] probablemente sea
quien vaatener que desarrollar ese
liderazgo. Europa va a estar en una
situacion debilitada, si no relanza
una politica mucho més coherente
y EEULL presiona con ese protago-
nismoque lolleva a buscar solucio-
nar los conflictos globales. Desde el
plLII'l[Dd(.‘\HST.ZI ul:uné‘m.u:o.m l'rump
aranc fal-

tipodecambluen uncontexto libre.
disc entrarden
cu(mta flexibilidad tendri el sector
financiero, Sinohayespalda politica
y no hay reservas en el Central, hay
queversi hayunaliberacién absolu-
ta para poder girar dmdendus
-¢Hayansiedad en
por laquita del cepo?
~Lasquevienenoperandoenel pais
hace 700 50afios, no les cambia de-
‘masiado, porque tienen un fuerte
flujo dﬂrm monm.y hmrncmnuna
capacidadi
54%y el 62% d.cocumddn esdecir,
hay mucha capacidad ociosa para
utilizar en caso de que se produzca
una recuperacion de la demanda.
Pueden reaccionar con una oferta
sin grandes inversiones en la pro-
duccidn. Todos queremos que se
elimine el cepo, pero las empresas
no estin urgidas de que se elimine.
Después tenemos que hablar de las

presas

mente a los productos chinos, vaa
tener connotaciones econdmicas y
financieras que le tocan a la Argen-
tina. Cuando se encarece el costode
vida americano, producto que las
impcrtal:mnﬁson miis ﬂrﬂs.impll

vertir en proyectos de inversion de
20010 afios, como la construccion
de rutas. Elmodelode peajes, jcuan
sustcnlahlr: scré enun pansquclco-
ric ONCesio-
nes con controles de precios? jHa-
brii confi 1 1 i

7a. EI 2.9%,
cuando se esperaba 2%. Esto podria
interrumpir latendenciadecrecien-
tede las tasas y esova a fortalecer el
ddlary los inversores van a preferir

esti cer

leconcesion? ;Qué

vaa pasarmn lainfraestructuradel
trico,que

Inmimnu paralas r:-nomblcs"

=¢Hay financiamiento privado
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—— El nuevo orden global
asi qucdt.bc’n.a Una mercsa que nue 0 Or en g 0
va a invertir en hacer un puerto de = - ~
e yla conviccion del cambio
e ner dvit
rioydevidaenel qumm afo?
—;Usted qué dice?
-Son las incertidumbres que la po-
litica tiene que equilibrar. Las elec-
cionesde 2025vanaequilibrarylas
de2027 vanaserdefinitivas parasa-
ber si hay continuidad de unavision
en la que el sector privado tiene el
rulqucw nccesua Sieso pasayhay
Imangjode
claras, clﬁnnnc-]nmicntovaawn!r
porque ;quiénnoquiere hacer una
buena inversién? -
—Que no haya presupuesto por Dante Sica
segundo afio consecutivo, jge- PARALANACION
nera dudas sobre la continui-
dad de estas politicas?
~Institucionalmente, es preocupan-
te, pero desde el mundo de los ne-
gocios, si un presupuesto rompe la afiana comienzaun mo de ajuste del délar oficial, para  establecen un cambio de paradig-  “Ga gbservan
visién macroecondmica que permi- capitulo historico:el  apuntalarla bajade la inflacion. ma. Las transformaciones en cur- dici
tiden12mesestener los resultados republicano Donald so perdurardn, loque implicaun ~ €ONdICIONES NUEvVas
que lo.Si Trump entrard a la  Salirde unadepresion larga quiebre en la manera tradicional  que Nos permitenser
yo tengo un gnbmrnoquemeesm Casa Blanca y sacu- Lalm‘eadeimpulsarunmodelnde dehnnernegociusenﬁrgenumEl optimistassobreel
que tiene dird el orden global. Ya anticipd el  creci fortalec del capital huma- bioestructural
fiscal, ¢ queen a],gu.n momento va a caricter de su liderazgo al anun-  los costos de lo que el economis- - no,lamejoraenlainfraestructuray CHNDIO EALKIICILL
a reducir imp yel ciar que impondri por decretoun  ta Joseph Sct elrolds Josservicios  que hace mucho
lofuerzaaunp arancel del 25%a todas las impor- "destruccién creativa”. Innovar y 1 fund I necesita nuestro pais”
quucp‘:miccsosdotcsdcsermn mdoneschéximyCamdamm- tmnsl‘ormarsmares produclims ¢l proceso,
sistente en los gastos, de reducir el flujode implica necesari En este nuevo entormo de nego-
tamanodel Estado, quequieredarle ydt drogas, y colocard un arnrml practicas y estructuras obsomas cios, el OPEX requiere reordenar
mayor;ln}crcnciaalmrpﬂbltm adicional del 10% a China paraque  pero minimizar los costos de esta tr d q b “Innovary
yo prefiero que siga el Ejecutivo refuerce dficode tr es para  alejadasdeesq pricingen
do sus propias decisi e ilo, un opioide sintético que | leoy] i b précticasc itivasycon tmmfm:mar”n?m
en funcién de un presup ) to- esti haciend 18 emprcsariale-s mérgenes de rendimientoen fun-  productivosimplica
talmente desactualizado. Esa esla “Nadie ganard una guerra co-  En otras palabras, la recupera-  ciéncosto-beneficio, mientrashoy  desplazar estructuras
visidn econometrista. mercial ouna guerraarancelaria”,  cidn de la productividad y el em-  se plantea el momento del CAPEX. obsoletas, pero
—¢Peronoda tma sensibilidad leadvirtidelvocerodelaembajada  pleoson el factor que determinard  que no tiene una sola direccion. iy Ta o
de fragilidad de China, Liu Pengyu. Ladescon- el éxito de esta “destruccion crea- | i dltipl minimizar los costos
~Voy al extremo, £queé pasa si por fianza crece entre los dos grandes  tiva”. La tecnologia impacta en lo— sectoreseintrasector. Laeconomia  delatransicion”
cinco afios consecutivos el presu- socios comerciales. doslados: el sector notr real tiene un alto costo de capltal
puesto no es aprobado, pero lle- “Estados Unidos y China estin  serviciosen particular, serd fund. idog
gamos a octubre de 2027 con una destinados a cooperar y condena- - mental para conseguir mejorasd B nuevas
inflacidn del 5, 5% anual y un recu- dos a competir”. Los dos paises se  productividad, recomposicion del agendas allanzas)' fusiones para
perodel 18% del poderadq venden bienes y servicios que son ssla.rln realygencracndn depues- ganar escala, inversiones hacia
Loaplaudo. ;Quéimportan loscin- digitalesy, por tanto, dedoble uso:  tosde otros mercados no tan familiari-
co afios sin presupuesto, desde lo pueden ser tanto un arma como  amuchos delos u'ahnjadores que mdnsmnelramdelasmmpamas,
pragmitico? Prefieroel ¢ ) una her El periodistaes- migran de actividades que debcn mayorespecializaci
yelacuerdo, pero... tadounidensey columnistade The reconvertirse. La e itivos, estrategias
=Peroel fin justificalos medios, New York Times, Thomas L. Fried-  tafor latecnolo-  deinter lizacion y de llega-
-Eso seria demasiado excesivo. En man a]erla. '.lusw cuando lacon-  giahabili deruna idad  daa América Latina.
la m-gcntma hrmos v:stocmm las ha portante  hasta el momento ignorada, co- En este marco de cambios dina-
uidas que nunca entre Estados Unidosy  necta una demanda mavormente  micos, se concretan inversiones
cn el Congrcso Las buenas ideas China, también se ha vuelto mas  desectores declase mediaymedia  cruzadas que combinan expertise
que llegaron al Congreso, ninguna I.m quenunca”, It: bajadoresque prefi scc‘torlal para aconar la curva de
salid bien. El Congresonoviene con ioque protagoni: unamodalidad detrabajodiferente yaprovechar en el cor-
10 afios con un track record de que losp fis pod delpl alotradicional. Cumdownmslas mplazolnsnmrmmdades quege-
es el congreso francés. Es un Con- tasec leta con una baja d i cargahora-  neran los sectores mds di
greso que ha sacado la ley de gon- ciosdelas commaodities (soja, maiz mylﬂ!lbenad en Ia izacion deell lascompaniias
dolas, preclosmlnlmos mquetado y sus derivados, entre otros) y la  deltrabajo. porquéen de rubros de consumo masivoen-
frontal, alquil LaA luacion del real en Brasil. Del lad iada“flexi- trand energmolnsdemmh—
compleja ha.smquenol'r.lyaunaw- otro lado del Atlintico, el juegoes  bilidad laboral” es mis requend:l dad, en mineria. Hoy el ecosisterna
siénintegralde qué modelo de pais distinto, con el avance del acuerdo queelesqumamnvencium]. esmasamplio, L:sfronterasscco
queremos, Claramente no existe. Unidn Europea-Mercosur, demo- fones  rriero relacion
—En mérmirmsde acﬁvldaﬂ eco- radopor 25afiosyaceleradoahora  en Ia esu-uctumu-, d lel  deof d tores
pre- por el peso de la realidad: mejorar - acceso al financiamiento: el crédi- Olrol:asoconcrnwwn lasauto-
snsdelac:iﬂwrn? la calidad de vida de 700 millones  toprivadoen Argenti p partistas que, con sus cli
~Todos los sectores van a mostrar de personas; potenciar las inver-  porcién del PIBescasii gurados y act das a altos
numeros positivos. Eso es lo que siones, especialmente en el sector  Finalizo 2024 apenas encima del  estindares de calidad, salen de la
estamos viendo. En la industria energético; y facilitar el comercio T%yeSSIgmﬁcarlwmenlemfenor pecera con una nueva unidad de
automotriz, se proyectan ventas internac 1 dog aldee laregioncomo  negocios, y otros productos que
por 545,000 vehi elafio. Es vavol 1o proteccionista. Chile. iporencimadel 80%, abren las puertasa nuevos merca-
uncrecimientocon respectoal afio Los factores internacionales se  y Bras:l que supcra ¢l 70%. Para  dos, lo cual permite diversificar el
anterior. Son mas bajos que los ni- mel.m en Ia oonwrsn:ién yenlas una mmwnrgmnna transformar-  riesgoybuscarmayoresingresosy
merosde 202202023, perohayuna deci argen- derubro,unaprictica  rentabilidad.
recuperacion. Lo mismo pasa con tinas, dondc |:I cllma local -algo que es habitual en cualquier pam- Se observan condiciones nue-
sndcrun;ia y mnstruccién Novaa :-mordinnrio- presenta mej del mundo, vas, diferentes, que nos permiten
para idadel rosa. yaquesecargaen lasespaldas — seroptimi: i b
afiopasado, pcruvauaser posdtivos Nuscstamw preparandoparaun  de los socios, ante la ausencia del  tructural que hace mucho tiempo
El crecimiento de la economiavaa 2025que iconunificacicn  financi necesita nuestro pais paravolvera
andar entre 4,5% y 4,8% del PBL cnmbmnaymn el levantamiento  El camino hacia una recupera-  engancharseen el mundo que cre-
—¢Cuilesson las dudas de las progresivo del cepo, con un inci-  cién iday estructural ceysedesarrolla. Esta transforma-
empresas? pi 1 tos fi s6lida tambi li citn no es sencilla, la “destruccidn
~Hay pocasdudasya. Lasempresas cierosinternacional I fmntemd.eposlbll]dades pmduc— creativa” indefectiblemente es el *
deafuera resaltan tres cosasdel Go- perspectivas desde el exterior rati-  tivas y movilizar recursos ociosos.  camino. Hay muchas certezas de
bierno: la conviceion, la disciplina ficadas porla mejoraen lacalifica-  Iniciativas como el RIGI son tiles  qué nueva Argentinacrear, perola e
v el conocimiento. Son tres atribu- ddndeﬁnmsoumoMoody‘sypor para atraer proyectos de gran es-  duda es como evitaremos que esa Elautor es economista.
tos que no se vieron en el pasado. ele deladi calaen égicoscomo  “destruccion” nos frustre. Fueministro de Produccién
La conviccién, porque van en una tora gerentea del FMI Kristalina I energia y la mineria, pero seri &unadécadsau-ascll’.swﬁcy]a y Trabajo de La Nacion
lincaysite ponesenel medio, teco- Georgieva,quiencalific g imj 2 un  regulacié F (2018), Es saciofundador
rren. La disciplina, porque dijeron econdmic como“unode  entor 1 ! eneste do hipx n:.uz., digital ydirector dela consultora
que iban a ir al superavity siguen loscas dela ensec dealtaproductividady tiene atiin menos chances Poreso ABECEBydirector Asociado
asi después de 13 meses. Y el cono- historia rv:clenm empleointensivo, Ia tr lencia de dar | ! ondmico
cimiento, porque yano hay preocu- dli El Gobierno estia iendo un i i rectos, ydejaral (Espafia)
pacion por la administracion de la nueva sc-ﬁui.alduﬁmrquu reducini  caminogue proponereformaseco- La]cnto productivo y empresarial
economia.e desde febrero al 1% lelrit- né v politicas que real que hacia el futuro.e
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NICOLAS SUARER

Los niumeros fiscales
El Gobierno apuesta al
crecimiento para mantener

el superavit en 2025

Este afo, larecaudacion no contard con factores comoelimpuesto PAIS o los ingre-
sos por el blangueo, la moratoria y el régimen de pago anticipado de Bienes Persona-
les; la recuperacion econdmica mejorara los nimeros, tras la cafda del PBlen 2024

ror Sofia Diamante

El Ministerio de Economia confir-
maoquelogrocerrarelano2024con

cionquenoocurriadesde 2008, En
apenas 12 meses, redujoel gastoen
mdsdecuatro puntosdel producto,
algo impensado, segiin los analis-
tas, sobre todo en un gobierno sin
mayoria legislativa, gobernado-
res o intendentes propios. Para el
2025, el Gobierno ratificd su meta
demantener el superivit financie-
o, aun siendo un afio electoral. El

BPRArecE por B
tormoal,6%del PBlqueestuvieron
en 2024y no existinin este afo.

Son factores extraordinarios o
temporales, que ayudaron a au-
mentar la recaudacion el afio pa-
sado, y comprenden el impuesto
PAIS, que gravaba la compra de
do!aresyexpimendmemhu‘e ydl.'

“Porelladodelosingresos, con
el sostenimiento del ancla fiscal
en mente ¥ para no exigir ma-
yores recortes sobre un nivel de
gasto primario que ya no ofrece
tantas opciones sin reformas es-
tructurales, dificiles de pasar du-
rante un afio electoral, serd clave
que laeconomia se recupereaun
ritmo de 5% real anual, o que se
activen los ingresos extraordina-
rios asociados al proceso de pri-
vatizaciones y concesiones”, dijo
laconsultora.

En 2024, lostinicostributos que
crecieron en términos reales con
relacion a 2023 fueron el que se

Anilisis Fiscal (laraf), también
destaco el impacto de la reduc-
cidn del impuesto inflacionario,
yaque para 2025 se espera que el
IPC caiga de 117, 8% aalrededor de
26%. "El conceptode impuestoin-

flacionario no es mr't cosa qu-: 1.1

lida de poder adquisiti
dlnl.'m llqu.ldo que se encuentra
cos”, explica.

“En2017,elimpuestoinflaciona-
rio sobre el dinero fisico, las cuen-
tascorrientesy lascajasdeahorro
privadas, equivaliaal 2. 2%del PBL
En los afios siguientes, la pérdida
por mantener saldos monetarios
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Empresas, innovacion
y colaboracion:
“ellugar” para estar

es Davos

Rauil Saccani*
PARALANACION

1560 metros sobreel nivel
del mar, Davos, Suiza, es
laciudad masaltadeEu-
ropay tam bién el puni nto

circularesque gren tantoal
1

@ orporacionesc
C idades més vul bl
Laaccion colectivay el lideraz-

les.Cadaenero, estapintorescalo-
calidad alpina ponelaroscaal rojo
vivoen un herviderode ideasque
buscan dar forma al futuro, Este
2025, la Reunién Anual del Foro
Econc&n:icoMundiah.xplqrarﬁun
tema lab ion para

av Ly

ve para convertir las promesas de

esta era inteligente en beneficios

tangibles para todos, Davos es un
iy 1

ag't-nd:ns delideres desectoresdis-

pun:s desde ccrpnmlvcs hasta
les, Sin h la

Ia Era Inteligente, Enun ﬂ!l.llidu
delado por la inteli

verdaderacolaboracién noocurre
solo en los foros oficiales, sinoen

nrtlﬁcn]ylas-n nolog -

£ene permi-

gentes, los lideres enfi una
responsabilidad histdrica: garan-
tizar que el progreso no solo sea
r.‘lpido sino también mcluswo.

i

D

asus paisajes nevados nia sus lu-
josos hoteles, donde hospedarse
puede costar mas de 10.000 euros
porsemana. Es en los pasillos del
centro de conferencias, las cenas
privadas y hasta en los trenes ha-
cia Klosters donde surgen las co-
nexiones mas valiosas. Lastarifas
astrondmicas de las cenas exclu-
sivas —que oscilan entre 5000 y
35.000 euros por persona—refle-
Jjannosoloun alto costode entra-
da, sino también un potencial re-
wrnoexponencial. Un CEO puede
cerrar un trato multimillonario
en una recepeién privada, mien-
tras que un lider de ONG podria
asegurar el patrocinio que trans-
forme su mision.

Pero, ;qué slgnihcn colaborar
en la era de la hiperinteli ia?

ten intercambi Alli,
una conversacién espontinea
puede abrir puertas inesperadas
y forjar alianzas estratégicas
Elimpactode Davos nose mide
en la cantidad de sesiones asisti-
das ni en los discursos escucha-
dos, sino en las relaciones que
generan accion. Un lider bien
preparado entiende que cada

Elimpacto del Foro de
Davosnosemideenla
cantidad de sesiones
asistidas o discursos
escuchados, sinoenlas
relaciones que generan
accion

interaccidn, incluso un café en
el Belvédére o una charla en el

En un contexto donde la frag-
mentacién tecnoldgica amena-
za con excluir a sectores enteros
del progreso, los lideres deben

tren, puede marcar la diferencia.
La inversidn, aungue alta, tiene
sentido cuando se traduce en un
progreso maL yasea econdmico,

aplica sobre la venta de ¢

blecer marcos rios

social

tibles (50%), que se actualizd des-

t0,elimpuesto PAIS (30%),gracias
alaumentode laalicuota, ylosde-
rechos de exportacion (22%), por
la recuperacion del agro después
del iasufridael far.

5 de forma gi lyal-
canzdel 4,8% del PBlen 2023. En
2024, se prevé que el impuesto
inflacionario haya terminado en

que promuevan la inclusién ¥
equilibren la innovacién con la
ilidad. La inteli;

4,7%del PBL ligeramente inferior
al registrado el ano anterior. Para
2025 se proyecta una marcada

regularizacion k

dos comoel blangueo, la morato-
riaimpositivayel régimende pago
anticipado de Bienes P 1

En conjunto, estos cuatro ele-
mentos representaron 7% del to-
tal de los ingresos en 2024, A este
panorama hay que sumarle laba-
Jjadelainflacion, que enel pasado
tambiénayuddamejorar lascuen-
tas del Estado.

“Laapuesta parece ser que bue-
na parte sea compensada por la
reformadeGananciasdelacuarta

Entotal, el fiscorecaudd el equiva-
lentea 23,1% del PBI

Para este afio, ¢l Gobierno es-
pera que la mayor recaudacion
Tlegue a traveés del crecimiento de
laeconomia, donde seesperauna

T sndel 5%del PBL desy
de una caida en torno al 2,7% el
afio pasado. Pero mas alld de esa
recuperacién, hay algunos inte-
rrogantes vinculados a 1a caida
de los precios internacionales de
las mmmod.ilies agricolas. “Esto

lativodelimpues-
toinllaciunarbu delordende 2, 7%
del PBL, pudiendo finalizar el afio

artificial ¥ ormstecnologlas con-
vergentes tienen el poder de re-
solver desafios globales, como el
cambio climitico, pero también
de exacerbar problemas como la

mac r

Sinunaestrategia global

en 2% del PBL. Este descenso inte-
ranual se explica principal
porlasignificativa reduccionespe-

rada de lainflacién”, dice laraf.

El afio pasado, el superavit fi-
nanciero del Estado finalizd en
0,3%del PBL, segiim cileulos de In-
vecq. El resultado fiscal primario
-sin considerar el pago de intere-
ses de la deuda- habria finalizado
con un superdvit de 1.9% del PBI,
cuandoen 2023 huboundéficitde

categoria, aunqueal ser copartici- tarnegati los
pado, implicard un alivi a  tributosvinculadosal ta-
mcntepamalpumla'\hcnén dijo  ciones. En comraposncn(m lare-
la consultora Outlier. Sc refiere al idn de la activi

tributo que empezo a alcanzar a

zariaa lraccionar!nrﬂ:audar:lén

550,000 contribuyentesadiciona-  vinculada al consumo, muy reza-

iESa partir dcl q:gundn semestre  gadaesteaiio”,diceuninformede
I redujoel  lac LCG.

ini imponible. Desde 2025 El ec Nadin Argafia-

estd vigente durante todo el afio,

raz, del Instituto Argentino de

2.9%. Esdecir, el Gobiernohizoun
ajuste de casi cinco puntos en su
primer afio de gestién,

Losmayoresahorrosdel Estado
se dieron en obra publica, trans-
ferencias a las provincias, subsi-
dios econdmicos (por aumentos
de tarifas) y gasto en jubilaciones
¥ pensiones.e

quefi lacooperaciénentre
gobiernos, empresasylasociedad
civil,el progresocorreel riesgode
profundizar divisiones en lugar
de reducirlas.

I..a innuvncién respnnsable es
ta ﬂhc:én de Davos. Tecnologias
avanzadas como la IA ya estin
optimizando recursos naturales
y modelando escenarios de miti-
gacmn climética, pcmsuirnpaclo

de de como se img
ten. Los compromisos asumidos
enel Forode Davosnodeben que-
darseen teoriasinspiradoras; de-
ben materializarse en acciones
concretas.

Un ejemplo de esto seria |.I de-
sarrollo de modelos

A medida que los lideres as-
cienden a Davos, la altitud se con-
vierte en una metifora poderosa.
Desde 1560 metros sobre el nivel
del m"l T, nos recuerda que las

nose

cn solitario. Requieren colabora-
cion, vision y esfuerzo colectivo,
Este afio, ¢l desafio es demostrar
que la inteligencia no es solo un
atributotecnologico, sinounaca-
pacidad humana para imaginar,
construir y compartir un futuro
mejor. La cima que debemos al-
canzar no es solo geogrifica, sino
ladeun progresoqueincluyay be-
neficiea todos.e

%

El autor es profesor
de |AE Business
School.
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¢Qué hay que hacer
con un numero
atipico? Primero:
confirmarlo

Juan Carlos de Pablo
PARA LA NACION
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SHUTTERSTOCK

PREGUNTASA
ANDREI ANDREEVICH
MARKOV

Matematico

1856-1922

de San Petersburgo, donde se
gradud en 1874; se especializd
en temas como estadistica,
probabilidad y teoria de los
nimeros

nlaspantallasde los ope-

radores financieros, y

también en loszocalos de

algunoscanalesde TV,en

la mafiana del 7 de enero
pasado aparecio el nimero 416.
Era ¢l correspondiente al nivel del
I 2 gop f? 3l 1 i6ndel
banco estadonidense JP Morgan.
Con respecto al nivel del dia ante-
rior, no sorprendid la caida, perosi
la cuantia de la reduccion, jMas de
100 puntos basicos, de un momen-
toal siguiente! Pocos minutos des-
pués, el mimero fue cambiado por
oftro, también de tres digitos, pero
que comenzaba con ‘5. Mas alli de
las explicaciones, y los trastornos
operativos que la informacidn in-
correcta pudo haber causado, ca-
be preguntar: ;qué hay que hacer

cuando aparece una estimacion
atipica?

Al respecto converse con el ruso
Andrei Andreevich Markov (1856
-1922), quten esludiéy enseiio en

estado presente resume toda la in-
formacion relevante para describir
en pmhahllldad suestado futuro.

en
-Asn e, también resulta titil para

la univer deSan F 80
prog a maes-
tro Pafnuty Lvovich Chebychev. En
teoriade las probabilidades se ade-
lantd a Ronald Aylmer P‘isher Ma-

pronosti meteorold-
gicos. Supongamos que, en base a
la historia, sabemos que la proba-
bilidad de que un dia soleado sea

bancoJ P Morgan aclardque 461 ha-

estoy hablando dc “dibujar” las es-

bia surgido decomputard
incorrecta no sé qué modificacion
que se habia producido en no sé¢
québono, Dejemosde ladocudntas
operaciones se realizaron, en base
a la referida estimacidn, para con-
centrarnos en la p i

timacione lasave-

rificacion adicional, en funcion de

la diferencia entre esta estimacion

ylasanteriores.

-Esto de verificar los resultados
ipi antes de de-

sedaen

P quea
usted le interesa.
-1 1

ido por otro dia solead de

ria Ofelia Teresaafirmacg)

de su labor académica “desarrolld
granactividad politica, evidencian-
do un espiritu rebelde. Se opusoa
los privilegios de la nobleza zaris-
ta, llegando incluso a rechazar las
condecoraciones que el propio Zar
le ofrecid”.

~Entre los economistas usted es

90%, y la probabilidad de que un
dia lluvioso sea seguido por otro
dia lNuvieso es de 50%. El dia 0 es
soleado, ;Cual es la probabilidad
de que el dia 1 lo sea? 90%. Siempre
desde la perspectiva del dia 0; zcudl
eslaprobabilidad dequeeldia 2sea
soleado? 86% respondo, utilizando
Ia matriz de transicion (la que in-
forma Lapmb:lbllldﬂd deque eldm

1 las “cad " aso-
ciadas con su apellido. ;Qué lo
motivo a ocuparse de esta cues-
tion?

-Mostrar que el enfoque de Cheby-
chev, desunadoa extenderlaleydé-
bildel

de variables aleatorias dependien-
tes, se podia ampliar todavia mas.
A raiz de mi trabajo de campo so-
bre los procesos con componentes
aleatorios (procesos estocisticos),
inventé uninstrumento malomﬁu

funcion de como es el actual), ydc
lo observado en el dia 0 y previsto
parael dial. A medida que aumen-

-En ¢l curso de microeconomia
que dictaba en Harvard, Wassily
Wassilyovich Leontief ac zjab

“5i cuando hacés una estimacion,
el nimero resultante es atipico,
primero revisalo tres veces, para
no teorizar sobre bases falsas. Pero
sitanto el cilculooriginal comolas
revisioneslo confirman, nolotires,
porque contiene informacion muy
valiosa”. Sabiduria pura. En baseal

cconomia.
-Efecti éSeharia d
putaruna pierna porque un andlisis
desangreasilorecomienda? No. Si-
guiendoa Leontief, ante la gravedad
de la implicancia para su cuerpo,
usted repetiria el anilisis en otros
dos laboratorios independientes, y
si los tres coinciden, recién enton-
cesaceptaria entrar en un quirdfa-
no. En economia ocurre lo mismo.
¢5e imagina al presidente del Ban-
co Central modificando cada diael

criterio, criticak
al modelar, forzaban la unicidad
del equilibrio, diciendo que, sidel

taladistanciaentreel
la prediceiony el periodoal cual se
refiere, la prediccién resultamenos
vse acerca a las probabili-
dades de que lueva o no en deter-
inado dia, ind
delvalor inicial de lavariable, Enel
€aso que nos ocupa, en promedio
83% de losdias smin soleados,

CO(UE 5¢ CONOCE Ci <El reci dio, con una der
de Markov. sorprend e esti ion del  cual.entreotr ain-
-iParaquésirve laherramienta?  riesgo pais, puso sobre el tapete  formacién “a tipo real”, comoel

-Para analizar jucgos de barajas o la cuestion dequéhnccrcunmln nlwldcmol\raunca; q ante la
dados, basados en la reposicion de  aparece del il

unas y otros, luego de cada jugada.
Ejemplo, la generala. No el black-
jack, donde las cartas que restan
Jjugar dependen de las que ya se
jugaron. Las cadenas se aplican
cuando no interesa como se llegd
a la situacién actual, sino cuil es
la situacion actual, Si se conoce la
historia del sistema hasta hoy, su

surgiala ia
de equilibrios multiples, ello podia
complicarelanalisis, perolotorna-
ba mids relevante.
-Es altisimamente probable
que 461 haya resultado de una

cambiario, en funcién de
sien la vispera, la institucién que
preside comprd o vendid divisas?

-La historia de las ciencias regis-
travarios casos donde se regis-
Lraron progresos, porque junto
auna informacion atipica hubo
un curioso quien en vez de tirar
los datos “molestos™ dijo: “Mo-

ion que se ali ta de
cotizaciones. Es también muy
probable que el procedimiento
e itico, lo

“Vienen a}ni memoria los casos de
los rayos X, la penicilina y mds mo-

el del Viagra. Muchi-

simos seres humanos le estaremos

eternamente agradecidos a quien,
elos

-Nos hemos acostumbrado a con-

signar laestimacion del riesgo pais,
como hacemos con las del PBl o la
tasa de desocupacidn, es decir., to-
mindolas por ciertas sin prestarle
atencion a como se calculan, Lo
cual no es un problema grave has-

-Creo intuir a dénde va. Usted pre-

participaron en elexpenmenm-‘de
dwuh'l'r]nsunid.ades de una pasti-

gunta sientre el delaes-
tlmacldn yeldela pub]lmnén del

Aot hahid

lla para curar no sé qué
enfermedad dado el fracaso dl.'lES—

—ln I Ile.I
ser humano con suficiente expe-
riencia como para formular esta
pregunta: “;Te parccc"‘ De haber

dio como
el delmartes 7 de enero pasado. El

ta que aparece un episodi

la sugs ia de Leontief,
se hubieran evitado el papelén. No

tudio, dedecir: "Qué
preguntd: " Por qué no las quieren
devolver?”; y después de escuchar
las respuestas de los participantes,
actud en consecuencia.

-Don Andrei, muchas gracias.e

Finanzas. Un cambio en la politica cambiaria y los desafios que vienen

Pesealaescaladaenel IPC
nicleo, el BCRA mantuvo
sudecisiony confirmé que
desde febreroreducira

al 1%el ritmodeajuste
mensual delddlar oficial,
para profundizar la baja
delainflacidn; elmercado,
expectanteanteuna
eventual baja de tasas,
que todaviano se anuncid,
ylaexigente licitacion
definesdeenero

poR Melina Eidner
portfoliopersonal.com

LAINFLACION
SEACELEROEN
DICIEMBRE

DESACELERANEL
CRAWLTRASEL
DATODELIPC

2

La inflacion subié de 2,4% en
noviembre a 2,7% en diciembre,
por lo que 2024 cerrd con una
inflacion anual de 117 8% frente a
211,4% en 2023. La noticia menos
alentadora vino por el lado de la
niicleo,que presentéunaumento
mds marcadoal trepar de 27% a
3.2%. Los precios regulados (pa-
saron de 3,5% a 3,4%), los servi-

TalcomolohabiaanticipadoMilei
yCaputotraslosiltimosdosdatos
deinflacion, el BCRAanuncio que
reducirdel cawlingpegde 2%al%
mensual a partir del 01/02. La de-
cisidn se justificd en que “tanto
la inflacion de los dltimos meses.
como las observaciones de alta
frecuencia confirman una infla-
cién observada a la baja”, Asi, se

SIN AJUSTES HUBO PREMIO

ENLATASADE ENLAPRIMERA

INTERES LICITACION
El BCRA sorprendic al mercado El Tesoro adjudicd $3,5 billones y
soloreduciendo el crawling pegy | rolled los vencimientos por $2 bi-
dejandoinalterada la tasa de poli- llones. Haber convalidado un ra-
ticamonetariaen32%TNA(378% | tioderolleode].7xpodriaseruna
TEA). Dehecho, el rallydelacurva iobrag pliarla liguid
tasa fija en las dltimas ruedas, en decaraaunalicitacion muy desa-

lenel largo, fiante $11.8 billones a fin

taba previo al dato de inflacién
una baja de alrededor de 300 pbs

demes)y.asi, enfrentarlacon ma-
yor holgura. Dio un leve premio

(en TNA). Con o no. did

al

cios (de4,3% a 4,4%) -en especial profundizaria la desinflacién, al {'ha_ﬁa‘.ael momento de ﬂcrlbirﬁ— va que los rendimientos fueron
Insnoreaulados{detls%as o), influiren Insbumesmresulados ), el trame ur entre 10y 25 pbs superiores. Lici-
quec alaparqueled activo vapodnamﬂeprnlgndcdehmdnd 6 LECAPajulioa 23% TEMya
a_]usliedeprmusrelaﬂmy]am- al spread tasa-crawl, quees cL:l\.e 5 octubrea2 2%, BONCAP
flacionnicl para gi ga la dindmica lak feb cuand ajunio 20264 2.2% y BONCER a
alageneral. » delMULC. » mewgorclmwrde 1% marzo2027a7 6% TIR.e
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Créditos hipotecarios UVA:
una nueva oportunidad
para el sueno
de la casa propia

Joaquin Vallebella y Bautista Guirado*®

PARALANACION

laccesoa la vivienda propia

es un anhelo para muchos

pués de haber intentado cobrar al
mmador Antesdeaceptar, sedebe

B Enunc
econémico complejo, la po-
sibilidad de financiar lacompra de
un hogarsevuelvecrucial. Losnue-
vos préstamos hipotecarios UVA
ofrecen una alternativa, con tasas
preferenciales para la zona sur y
centro de CABA, y una linea gene-
ral para otras zonas. Estos présta-
mos, con plazos de hasta 20 afios,
financian la compra, re !‘accldn
ampliacid | i
[permanemﬁ ono)en CABA,
¢Quiénes pueden acceder? Per-
sonas mayores de edad, emplea-

prenderac idad las con-
dlclcnes del préstamo, evaluar
Ia capacidad de pago del deudor
principal y la propia capacidad
para afrontar la deuda en caso de

carios, la garantia principal suele
ser la hipoteca sobre Ia propiedad,
pero el banco puede exigir garan-
tias adicionales, especialmente si
considera que el deudor presenta
un riesgo elevado.

Cmmus queesta medida puede

existiralgtn i limi
Ademas, se debe comprender
Ias implicancias legales para los
garantes, que suelen asumir res-
ponsabilidad sclidaria =
A i

tuach iva

el doinmobiliarioy
dinamizaral sector dela construe-
N, il d P d d
laevolucionde laeconomiadel pais
y]os nimeros de inflacién, Es fun-

dl.‘ Ia UVA, la teoria de la imprevi-
sidn o la excesiva onerosidad so-
breviniente podrian ofrecer cierta
proteccion, aungue su aplicacion

con inflacién recu-

El prestatario también cuenta

dos, resp en Ar

inscriptos y monotributistas, rrente, escompleja.
Loscréditosse expresan en Uni-

dades de Valor Adquisitivo (UVA)

y se ajustan por inflacién segin el
Coeficientede Estabilizacion de Re-
ferencia (CER). Esto implicaqueel
valor dela cuotaen pesosvariacon
la inflacion, aunque la cantidad de
UVAs a pagar sea fija. En Argenti-
na, con su historial mli:n:lonano

con la proteccion de la normati-

linformarse y planificar
para que el suefio de la casa propia
se concrete de forma segura y res-
ponsable. o

Los nuevos

va de Defensa del ¢ idor ya
quetienederechoarecibirlasuma
del préstamo segun lo pactado, y
a la informacién clara y completa
sobre las condiciones del crédito,
incluyendo tasas, costos, plazosy
sistema de amortizacion.

Tambié ﬂenederechoacanco-

este aspecto req un
exhaustivo.

Antes de tomar un crédito, es
necesario proyectar la capacidad
de pago presentey futura, conside-
rando la inflacion y la posible evo-
lucidn de los ingresos propios, La
relacion cuota-ingreso nodebe ex-
ceder el 25% de los ingresos netos.
En los préstamos hipotecarios, el
fiador suele sercodeudor solidario
y principal pagador. lo que signifi-
ca que el banco puede reclamarle
directamente ante la falta de pago
del tomador.

#Cudlesson las principales clau-
sulas del contrato hipotecario que
un prestatario debe revisar con es-
pecial atencidn? Las variables mas
importantes para atender son: el
montodel préstamo, latasade inte-
rés (fija o variable, | oefec-

pr
UVAofrecen tasas
preferenciales para
las zonas sury centro
delaCiudad de
BuenosAires

larel erédi st-
jetoalas mndicnones contractua-
les. Sus obligaciones principales
son pagar las cuotas del préstamo
en tiempo ¥ forma, mantener la
propiedad asegurada y no realizar
maodificaciones que afecten su va-
lor sin autorizacion del banco,

El banco, por su parte, tiene la
obligacién de entregar el présta-
mo segun lo acordado. informar
de manera transparente sobre las
condiciones del crédito y respetar
lostérminosdel contrato. Tienede-
rechoa cobrar las cuotas del prés-
tamo, los intereses v a ejecutar la
garantia hipotecariaencasodein-
cumplimiento del prestatario.

Ambas partes deben actuar de
buena fe, evitando el abusodede-
recho.La ivaded

tiva), el sistema de amortizacién
(francés, aleman, etc.), el plazo del
préstamo, el valor de la cuota, los

C idor protegeal p i
si se considera consumidor.

En caso de incumplimiento, el
b 1 ’ P

tos, honorarios), las condiciones
para Iacancc?a,ciﬂnanticnpada las
P del inc
to (intereses punitorios, ejecucion
hipotecaria), el domicilio para no-
tificacionesy la cliusula de prorro-
ga de jurisdiccion, Es crucial com-
prender el costo financiero total
(CFT) y las implicancias de la UVA
v el CER (coeficiente de estabiliza-
cidn de referencia) en un contexto
inflacionario.

Un puntoimportante a conside-
rar es el rol del garante. Es quien

hipotecaria, proceso con defensas
limitadas para el deudor. El banco
debe intimar al deudor para que
regularice su situacion dentro de
un plazo determinado. Siel deudor
no cumple, el banco puede iniciar
un pmcesnjudlclal para rematar

Jady cobrar ladeudacon

Larelacién cuota-
ingresonodebe
exceder el 25% de los
ingresos netos de
quienessolicitanun
crédito hipotecario

Lagarantia principal
sueleserla hipoteca
sobrela propiedad,
peroel banco puede
exigirgarantias
adicionales

la

el producl:o de la venta. Existen
mecanismos de defensa para el
deudor, peroesimportante actuar
conrapidezy buscar asesoramien-
tolegal.

1
eleré-

éQuétipos de garantias existen
de la hi sobre la

| -l
dito, yaseaen forma solidaria con
el tomador (en este caso el banco
puede accionar contra cualquiera
de los dos) o gozando del beneficio
de excusion. En este caso, ¢l banco
solo puedeircontrael garante des-

propiedad? Ademds de la hipote-
ca, existen otras garantias como
la prenda (sobre bienes muebles),
la fianza (personal) y el aval (ge-
neralmente utilizado en titulos de
crédito), En los préstamos hipote-

*

Los autores son parte del
areade practica corporativa,
sociedades, contratos,
litigios, mediacidn &
arbitraje del Estudiode
Abogados Brons & Salas.

Seqgiin ARCA, 264.790 contrib
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Blanqueo de capitales
Cudles son los beneficios
de la segunda etapa,

que termina en febrero

En el Gobierno estan expectantes por el posible ingreso
de mas bienes; para quienes se sumen, el impuesto
serd del 10% sobre el excedente de US$100,000

roRr Jimena Pisoni
PARA LA NACION

Elblanqueo de capitales con laad-
hesién, hasta ahora, de 264. ?‘30

contr

Und. enc
siun mnlnhuyenlc regu!a.nmm
acti erio-
do, deherapaga:el!.mpuamsobre
lab

F P

lan

rante 2024 por mésd.e US$32.000
millones, entreefectivoy bienes, de

herido. Es dec!r,aquellns personas
que -por ejemplo- hubieran blan-

acuerdocon los tiltimos datos pre-
sentados por la Agencia de Recau-
dacidny Control Aduanero(ARCA).
Si bien noarriesga una proyeccion
Geinmsospnralasmmsqucrcs-
tan, el Gobier

en la primera fase y, mis tarde,
optaran por agregar algian biena
Ia regularizacién -durante los tra-
mos sucesivos-, deberdn pagar un

tativa en los ltimos tramos de la

-por todo lo declarado
Indisdntamu\lc del pcriodo en v:l

regularizacion, cuyos i
tos serin en febrero y en mayo de
esteafio.

La primera etapa -de mayores
para el contrit
comenzo en julio pasado y ter-
mind el 8 de noviembre de 2024.
Ofrecid a los adherentes declarar
activos y bienes no regularizados
pagando solo el 5% sobre el valor
excedente de US$100.000. Esta fue
latinica etapa que permitio regu-
larizardineroen efectivoy ofrecio,
ademis, la eximicion del impues-

quel hecho i al
porcentaje previsto para la dltima
de las etapas en la que finalmente
exterioricen.

En la Secretaria de Finanzas
destacaron que el resultado exito-
so obtenido hasta ahora confirma
que los objetivos de este blanqueo

L]

y delae

De acuerdo con el informe de
ARCA, de los US$32.151 millo-
nes exteriorizados durante 2024,
US5522.165 millones correspon-
dieron a dinero en efectivo de-

del mercado decapitales, siempre
que se mantengan hasta el 31 de
ficiembre de 2025, ind 3

del monto bl
La segunda etapa se inicidel 9
de noviembre de 2024 y se men-

do en las cuentas (CERA) o
cuentas especiales comitentes de
de Liquidaciony Compen-

sacion (ALyC), que sumamn un
total de 338.955 cuentas. El resto,
559,986 millones, correspondie-
ron a otros bienes exteriorizados,

act Jae

inclusive. La fecha llmitu parala
presentacion de la declaracion
Jjurada y el pago del impuesto se-
ri el 7 de marzo préximo. El cos-
to del impuesto especial para los

serd del 10% sobre el excedente

como i ‘bles, vehiculos o par-
ticipaciones societarias,

Segun el organismo, se regula-
rizaron 15.403 cuentas en el exte-
rior, radicadas principalmente en
Estados Unidos, Uruguay, Espafia
¥ Suiu ﬁdem.’ls. se declararon

les por un total de

US$100.000. De manera que si el
contrik decide blang
un inmueble por US$180.000, de-
bera pagar USS$8.000,
Laterceraytiltimaetapa tendra
vigencia entre el 8 de febreroy el
7de mayo deZDZE Esta faseesla
menos b

US598 millones.

En cuanto a los bienes decla-
rados, se blanquearon 42.545 in-
muebles, de los cuales 40.530 se
encuentran emplazados en la Ar-
gentina y 2015 en el exterior. Por
su parte, larecaudacion porelim-

cos-
todel 15% sobreelva!nr excedente
de US$100.000.

pecial de regularizacidn
slgmﬁl:é hastaelmomento, unin-
gresode $263.000 millones. o
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Rapida y furiosa:
delamanodelalA
generativa, la economia del
cambio puso quinta a fondo
en el inicio de 2025

Sebastidan Campanario
PARA LA NACION

Elestadounidense Sam tharl.liderdeOpenAl

avidad, hﬁusdchndc ano,

garse mucho més rapido de lo que

N inicios de vac bue-
nosdeseos paraelcicloque
comienza, encuentras con
familiares y amigos, cenas hasta
tarde: semanas de desconexion y
relax para buena parte de la pobla-
cion. Algo muy distinto sucedié en
el iltimo mes en el mundo de los
laboratorios de Inteligencia Arti-
ficial (LA), donde se vivio un ritmo
vertiginoso de nuevos anuncios y
proyecciones de ciencia ficcion pa-
raelcortoplazo. “Ripiday furiosa”™
podriallamarse la pelicula, ocomo
dice la cancion de Daft Punk: “Har-
der; better, faster, stronger” (“Mas
duro, mejor, mas ripidoy més fuer-
te”). La sensacion generalizada es
que la transformacion va a desple-

e

Las mentes mds conspirativas
creen que no es casual este timing,
porgque muchos de los anuncios de
avances son controversiales y se
realizaron cuando las cabezas de
gran parte de la poblacién (y de los
reguladores) estaban a media ma-
quina por las fiestas de fin de afio.
Sea como sea, 2025 arrancd con
todo en este terreno: las big tech y
empresas de LA lanzaron produc-
tos nuevos que muestran velocida-
des de aprendizaje aceleradas; se
vislumbra un 2025 ya con desplie-

g!as eninglés)llegue mids rpidode
loque se pensaba.
Enelcpla:ntrodccsm umvidacs

Ies que .Mtrn:m noestd solo ni peca

tratadel
neral!zado en la Costa Oeste de los
Estados Unidos. “Hubo en las tlti-
mas semanas un giro significativo
en las opiniones de insiders de los
Iahoramnos delA wglrlendo que

@V
MEDIOS
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“Lasensacion
generalizadaes que
latransformacidnde
lamanodelalAvaa
desplegarse mucho
mas rapidodelo que

‘super-i
muy pronto”, postcdtnmdesnhan
Mollick, profesor de Wharton y au-
tor del recientemente publicado li-
bro "Co-Intelligence”,

La palabra en inglés mds usa-
da para describir este vértigo es
“insane” (loco), un término muy
utilizado en la jerga de startups y
emprendedores. Will Bryck, CEO
de ExalALabs, publicé un extenso

Xque

iendo:

L.(mmibamlgus I:Dciul:l'ul:mporlos
pr si l.'SlD I es-
| lo..los proxi van

aser una locura. Los laboratorios
de 1A no pueden hablar de esto por
confidencialidad. los medios ape-
nas lo cubren, los gobiernos no lo
entienden...bdsic

sepensaba”

pleo, distribucién del ingreso, ete.
“Hay escenarios que postulan que
tasas de crecimiento del 10% anua-
les pasan a ser posibles, y eso crea
oportunidades y desafios para la
distribucidn de ese valor™, sostuvo
enun ensayoal respectodel econo-
mista Anton Korinek, de la escuela
de negocios Darden.

Maxwell Tabarrock, de Dar-
mouth, especuld esta semana con
que la automatizacién no bajara
drésticamente el valor del trabajo:
“LI s tres siglos de automati-

discutiendo el futuro de la Huma-
nidad a través de memes en redes...

ignifica undespliegy
sivode agentes auténomos? Losal-
timos dos afios, en la era inicial de
ChatGPT, vimos herramientas que
producen un resultado concreto a
partir de un pedido (“prompt”); la
prediceion para 2025 n.‘s que llmdrc

zacionyestonosucedid..yel hecho
de que entren millones de trabaja-
dores nuevos al mercado ya pasd
con la urbanizacion del tltimo si-
glo”, explicd,

El propio Mollick también llama
a cierta cautela, en alguna medi-
da porque las proyecciones mas
extremas surgen de insiders o de
personas que estin “compradas”
enesta como ¢l propio

desarﬁ)llarl:lrmsmuchomasmm—
plejas. Por ejemplo, con la tecnolo-

Altman, "Hay razones paranocreer
en persona que estin ocupadas en

911 actual, al
vacaciones acude a ChatGPT.0a
Perplexityoalaaplicacion que use,
que rescatan informacion de sitios
de viajesy laarticulan. Los agentes
son capaces de realizar la reserva,
negociar, sugeriralternativasy ocu-
parse deaspectos muchomiscom-
plejos del proyecto en cuestion,

Jensen Huang, el CEO de Nvidia,
contd en la dltima edicion del CES
en Las Vegas que su empresa ya
usa miles de agentes en dreas cla-
ves como ciberseguridad y disefo
de microchips. En una entrevista
reciente dijo que suefia con que su
compaiiia tenga “50 mil emplea-
dos™ y un ejéreito de mil millones
("One billion” en inglés) de agentes
asistiéndolos.

I..'l pmyeccnones de miles de mi-
recen aloca-

Altman, el IiderdeOpenAI -queen
las tltimas fue

no m
d:l si se considera que en el planeta
act

hay mil millones de

noticia por las acusaci deabu

so por partede suhermana menor-,
a dos anos del lanzamiento de su
producto estrella, ChatGPT. “Es-
tamos muy confiados en que sabe-
mos como construiruna AGlcomo
la definimos tradicionalmente. Y
2025 los

“trabajadores del conoci
Soloen el c:lrnpo delos ahog'ldos
en los Estados Unidos hay mas de
un millén de profesionales que
podrian tener cientos de agentes
entrenados cada uno para delegar
varias de las decenas de tareas que

or q

i unir-

sea Ia fuem laboral para cambiar

gue de millones de autd-  mater dosdelas
nomas yhay més af deque « fiias”, sostuvo Altman.
“IAG” (Inteli ia  Otras figuras relevantes de este

Aruﬁ:lal General, "AGI” en sus si-

campo sostuvieron en redes socia-

« su trabajo diario,

En paralelo, el debate sobre la
“economia del cambio” tambiénse
calienta con nuevos estudios que
tratan de determinar cudl puede
ser el impacto de este fendmeno
en términos de productividad, em-

capital, subirelvalor desus
acciones e inclusive muy convenci-
dasde suimportancia en términos
histdricos”, sostuvoesta semana en
un ensayo.

Ademas. agrega Mollick, unaco-
saes lavelocidad del avance tecno-
légicoyotralostiempos deadapta-
cion sociales. La AGI podria llegar
y mucha gente ni notarlo ni darse
cuenta (es mas, hay tecnalogs
afirman que sistemas como eI.CIau-
de 3 5yatienen caracteristicas pro-
pias de la definicidn tradicional de
inteligenciaartificial general),

A su favor, estos prondsticos se
apoyan en que la tasa de avance de
losdltimosdos afios (ChatGPT pasa
de ser un aluno de primaria a uno
condoctoradosy posdoctoradosen
muy poco tiempo), fue realmente
impresionante. El iltimo premio
Nobel de Fisica, Geoffrey Hinton,
cree que la “super-inteligencia”
(una AGI) llegari en el lapso de en-
tre cinco 5y 20 afios.

Sobre la promesa de AGI para
2025 o para mis adelante hay po-
lémica; en cambiosobre el desplie-
guedemillones, billonesotrillones
deagentesencambio parece haber
mis consenso entre los expertos.
Habra que reversionar (con Sunoo
alguna otra aplicacion de genera-
cion de canciones) el éxito de Ro-
berto Carlos: “Yo quiero tener un
billon de agentes, y asi mis fuerte
poder promptear”. e
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