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Guiaimpositiva 2025
Los ingresos alcanzados, el reintegro de
montos y las claves para aliviar Ganancias

pon Silvia Stang
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El esquema se actualizoy se tributa a partir de salarios brutos de $2,28 millones si no hay familiares a cargo; en los préximos
meses habra compensaciones por importes ya descontados; qué deducciones aplican y qué pasa con auténomos y jubilados

partir de los ingre-

sos percibidos en

enero, el impuesto

a las ganancias al-

canza alosemplea-

dos con salarios
brutos superiores a $2.280.558
—cifra equivale a un sueldo neto de
£1.892,863- si no tienen familiares
a cargo ni gastos deducibles decla-
rados. Sise informan cényuge, hijos
ociertas erogaciones, el piso para
tributar es mus elevado.

La cifra mencionada surge del
cuadre lizadodededucciones
que ARCA publicé en su pdginadias
atrds. El reajuste de los montosque
antes estaban vigentes se hizo se-
glin loestablecido porla ley 27.743
vsusnormas reglamentarias, Para
determinar el porcentaje de incre-
mento de las variables que definen
quiénes y cudnto pagan, se uso el
indice de inflacion de septiembre
a diciembre de 2024. La li
cidgn abarea los valores de la tabla
de alicuotas, por lo cual hay un ali-
vioen lacarga fiscal respectode los
meses anteriores, En la prictica, el
impacto depende de la variacidn
que haya tenido en cada caso la re-
muneracin.

Elesquemna vigente para calcular
el impuesto rige para los ingresos
percibidos en el actual semestre. in-
cluyendo enero. Por esto dltimo, y

. i

Carga del formulario del Siradig

Paraint
percepci o

bles, familiares a cargo osituaciones d

pluri y ién para solicitar
jera hay tiempo, en el casode loreferidoa 2024, hasta el 31 de marzo préximo

nocieron de manera tardia (el cam-
biofueoficializado por ARCA recién
el dia 23 del mes pasado, a causa de
comoseredactd lanormativa),enla
liquidacidn de los sueldos de enero
F I se haya corregi

Ia baja lo que se habia descontado
por los salarios de diciembre (si se
perc T

| de imposicidn. A partir
de lo devengado en julio quedaron
alcanzados por el tributo los sala-
rios brutos de al menos $1,8 millo-
nes en caso de no haber familiares
acargo,ylosde masdealrededorde
$2.4millones, por gjemplo, en caso
de aplicarse deducciones por con-

Queelefi Jeaquell i Los gastos declarados que co-
i6n deseptiend 2 pondana 2024 serdn tenidl
medida recién este afio esalgoq cuentac foel | uorga-
establecio la entonces AFIP (hoy  nismodelaseguridad social hagala

ARCA) en su resolucion 5531
Enconclusion, conlossalariosde
abrildeberd haber una comp

liquidacion definitiva por 2024.

Ol dndrsced Mo

cidnalos empleados por una parte
delod dod 2024.Ese

yugeydos hijos
Convigenciadesde locobradoen

zado 2025). El"probabl " res-
ponde a que puede haber emplea-
dores que, al momento conocerse
Ias novedades, ya habian hecho las
liquidaciones v que, por tanto, apli-
quen el nuevocuadro con los ingre-
sosdefebrero,acobrarenmarzo.En

P parte
de lo descontado por los sueldos de
diciembrey deenero.

Lo que debe tenerse en cuenta
sobre Ganancias en estos mesesno
essolo lo que surge de laactualiza-

inestd 1 laliquid:

tualizd

en funcidn de la inflacion de junio,
Jjulioyagosto. Eso provoco unasuba
de 13,35% de los pisos de ingresos
paraempezara pagary unaliviodel

efecto retroactivoalcanzarialos ju-
bilados, que enel actual febrero pa-
gan Gananciasa partir deun haber
netode$2.184.692, si licand

por familiares y por gastos
Las deducciones implican montos
que se restan del ingreso sobre el
cual se caleula Ganancias.

Las que es posible declarar por
Famili lassigui

parado. Una habilitaa descontar
del ingreso imponible el 40% de lo
pagado. Rigetambién un topeanual
(loconsideraelempleador al hacer
Eif‘{“f‘lllf\:l q ival 1 d

hleinf

la iano
da por ARCA. que por todo 2025
es, en principio, de $3.916.268,37
(se actualizard en julio); es condi-
citn no ser propietario de ningiin
inmueble. La otra deduccién per-
mite descontar el 10% del importe

duccioncspurfaml]inresrogasws,

p general. Sinembargo,  Cémo puede alivi ibuto

ese reajuste se aplicé hasta aho-  correspondientea 2024
ra solo de manera parcial, porque  Enlapédginade ARCA, trasingresar
para calcular el imp brelos lave fiscal, | lariadosyju-
sueldos cobrad ] (il - bilados al los por Ganancias
trimestre de 2024, seusd unatabla i lisponibl épocadel
especial, convaloresquequedaron  afo dos formularios para la decla-

1 lio, entre losvi hasta racién d: defamilia-

cidn. A I |
ciondefinitivadelimpuestode 2024
yeso tiene varias implicancias,

A continuacidn, las claves de lo
quesevieneenmaterialdelimpues-
toque pesanobJre un grupo de em-

y

actualizacién de septiemibre.
Cuandose hagalaliquidacion de-

res acargo y de gastos deducibles.
Informar una deduccién implica
que se descontard un monto delin-

finitivadel imp por todo 2024
-eso serd con los sueldos de abril
proximo- surgiran diferencias de

g q gaelcileulo
delimpuesto, lo cual loalivia.
El formulario se llama Siradig-

a favor de los emplead

Cudndo y como se hard la cuenta
final del impuesto de 2024
Durante 2024 rigieron diferentes

porqueentoncessiseusarilatabla
con los valores actualizados segiin
lavariacion del Indice de Precios al
Consumidor entre junio y agosto.

Trabajador. Y P trimes-
tre del afio estin disponibles el de

* Hijos: deben ser ;mnores de 18
anos o estar i itados para el

lquiler, sin topey sin requisi
en cuanto a no ser duefio; esta de-
duccién del 10% es vilida también

trabajo. Puede tomar ¢l 100% del

para propietarios de inmuebles al-

o bien puede dividirse la deduc-
cion en un 50% y 50%. Se deducen

enel 1

quilados para vivienda.
Serviciod jeo:seded 1

sueldosycontribuciones, conun to-

tre, §155.003,58 por hijo menor, y
$310.007,16 por hijo incapacitado
parael trabajo.

= Conyuge: escondicién que la per-

peque esteafio es de $3.916.268,37
{y que se reajustard en julio).

* Medicina prepaga: se declara lo
abonado por planes que tengan
como beneficiarios al empleado y

sona
que no superen los $3.916.26837
en el afio (1a cifra se reajustard en
julio). Se deducen $307.361,61 por
mes durante este semestre.

En cuanto a gastos, los principales
deducibles son los siguientes.

2025yelde 2024. Para comg el
delafio pasado hay tiempo hasta el
3ldemarzo, de no haber prorroga.

= Algs (inquilinosy propi
rios): para los inquilinos rigen dos
deducciones, que se declaran por

ap asucargo. Hay un limite
que es aplicado por el empleador.
* Honorarios médicos: de la cifra
facturada por los servicios y que
notuvoreintegro, sededuce el 40%,
hastauntopequeesaplicadoal ha-
cerse la liquidacidn.

* Donaciones: deben ser para
ciertas instituciones (puede che-
quearse el listado en la pigina de



LA NACION
2 de febrero de 2025

Algunos tips a tener en cuenta del tributo
que pesasobre losingresos de las personas

v

AQUIENES ALCANZA
ELIMPUESTO Y
COMO SE CALCULA

Pisos para tributar. El im-
puesto a las ganancias pesa
sobre los bolsillos de asalaria-
dos, jubilados y auténomos
que tienen ingresos superiores
adeterminados montos; en

el primer semestre de 2025

estan alcanzados los salarios
brutos mayores a $2,28 mi-
llones (Ja cifra equivaleaun
sueldo neto algo superior a
los $1,89 millones) si no hay
deducciones por familiares a
cargo ni por gastos, las jubila-
ciones estan alcanzadas este
mes a partir de un haber neto
de $2,18 millones. Los pisos
se elevan cuando se declaran
cdnyuge o hijos que estan eco-
ndmicamente a cargo.

Caleulo. Para determinar el
impuesto se considera el suel-
do neto de aportes ala sequri-
dad social y se descuentan los
mantos que la ley define como
“ganancias no imponibles”y
“deduccidn especial”; si hay
fa mmaresn c:edns gastos
decl ién se restan.

escalones y que determina, en
funcién del ingreso gravado,
cudl es [a alicuota aplicable.

Aguinaldo. Este concepto
estd alcanzado por Ganan-
cias, al hacerse el calculo de
las retenciones mensuales
delimpuesto, las empresas le
agregan al salario una doceava
parte, para que, asi, el monto
del tributo correspondiente al

por Gananci
corresponden las pcrt:l.'pcmnes la
solicitud se haceen el Siradig,

Entre las opciones que aparecen
trasclickearen “Percepcionesy pa-
gos a cuenta” se debe elegir la que
corresponda segin el régi de
percepcion; por ejemplo: "Pagoa
cuenta - Resolucion General (AFIP)
4815/2020". Luego, marcar una
opcion segun la operacion invo-
lucrada, por ejemplo: “Percepeion
mediante la utilizacidn de tarjetas
de crédito, compra y débito para
bienes o servicios efectuadosen el
exterior” (puede ingresarse a cada
item, paraverificar si hay datos que
estén cargados).

Por lo general, la informacidn ya
esti en el formulario (ARCA ya la

sueldo anual c

conoce, 1a sobre

se distribuya a lo largo del aﬁo
ynoimpacte de lleno cuando
se cobra esa parte del ingreso.

Actualizacién. Las variables
de todoel esquema se reajus-
taran por inflacidn siempre

en eneroy en julio; parael
célculo deﬁ nitivo del impuesto
cor aundetermi-

Con lacifraresultante se va
auna tabla gque tiene nueve

nado afio se usaran los valores
actualizados a julio.

las opemnones] Sin embargo, pa-
raque el pedido de devolucidon sea
efectivo, los datos deben confirmar-
¢ click doen "Carga it~
ca”. 5i hubo percepciones que no
aparecen y se tienen los compro-
bantes, selas puede sumaralasoli-
citud; para ello, se debe clickearen
el boton que dice “Carga Manual”,
Actualmente esta habilitada la
cargadedams porlas pen:epcmnes
Al
s¢ hard con Ios salarios de abril, va
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Laactualizacion del
esquemase hard
cadaafioeneneroy
julioyseregird por
lainflaciéndelos
semestres finalizados
endiciembreyjunio

Comolosdatos para
definirlos reajustes
llegaran demanera
tardia, serequeriran
correccionesdelo
descontado porlo
cobrado en eneroy julio

I

COMO PUEDE
ALIVIARSE, SEGUN LA
LEY, EL PESODELA
CARGA TRIBUTARIA

Familiares. Cuando se men-
cionan diferencias en los

de tener hijos no definen por
si mismos la posicidn de una
persona frente al impuesto. Lo
que si ocurre es que la ley per-
mite declarar deducciones por
conyuge y por hijos, siempre
que se cumpla con los requi-
sitos establecidos. Las de-
ducciones son montos que se

trabajo, y solo uno de los pa-
dres puede tomar la deduccion
(o bien puede dividirse por dos
el monto deducible).

Gastos. El sistema habilita
una serie de gastos que pue-
den declararse para aliviar
eI lmpuesto Entre ellos, el

descuentan deling antes

del calculo del tributo y, por
tanto, alivian la carga. De todo
esto se desprende que existen
tantos pisos salariales para tri-
butar, como situaciones fami-
liares en las que hay personas

salarios mas bajos ale

por Ganancias se suele citar el
caso de los “solteros” y el de los
“casados y con dos hijos”. En
rigor, el estado civil o el hecho

devi da, el salario
del servicio doméstico, las
cuotas de medicina prepaga,
los honorarios médicos y las
erogaciones por la educacion
de los hijos. En todos los casos
se aplican topes a lo deducible.

quealliquid; periodol

4nlacuentadefinith

do.

deli

lvy rigL una dcdnc::ién cspetiﬂca
al haber minimo de la

delafiop

ﬂhﬂ:‘i muuipltcada porocho;en fie-

el primer semestr: de nsleano

Laactualizaci
] deGananciassereaj

roneneneroenun 11,78%, un indice

que equivale a la inflacidn que, se-

brero quivaleca$2.184.692. Ese
es ¢l ingreso neto a partir del cual
este mes se descontard Ganancias.

Qué efecto retroactivo habri con
los proximos cobros de salarios

g\m el Indec. hubo entre sep
breydiciembre. La b 1

da para aplicar ese porcentaje es el
cuadro del tributo tal como habia

Elreciente reajuste de las variables
que determinan cudnto se tributa
rige, como ya se consigno, desde lo
cobrado en enero, por lo cual las

bre, todavia no considerado en su
totalidad para los cilculos.

Asl, los pisos de ingresos para
empezar a tributar que ngen enel

empr berdn hacer un recil-
culoy compensar los montos des-
contados de mas delos sue!dos de
dicis havancob

va
iniciado 2025. Ocurre que, cuando

ARCA); el tope deducible es el 5%
del sueldo neto anual y lo aplica el
empleador.
*Segurosdevidaoretiro: por 2024
eltopededucibleesde$195.845.39;
atin no se publicd el de 2025,

* Gastos para educacion: abarcan
cuotas de colegios y compras de
utiles y herramientas para la edu-
cacidndeloshijosde hasta 24afios,
si practicamente no tienen ingre-
s0s propios, Por este afio hay un
tope de $1.566,507 (se reaj 4

que resultan deducibles. actual son los si| q o
Tramite. La informacidn so- (en el caso de cargas familiares,se nocian losdatospara hacerel clou-
Condiciones. En el caso de bre familiares, gastos dedu- consignan cjemplos, vaquelasitua-  lode maneraactualizada.
cdnyuges, la persona no debe cibles y pagos a cuenta (como ciénvar{asegﬁnlacanitdaddeprr- Incluso. como la actualizacion
tenering propios o, de las percepciones por gastos ilos hij se lizd el 23 de enero, es muy
tenerlos deben ser muy bajos; en moneda extranjera) se car- ocstan itados) posnbh: quewn los salarios de ese
los hijos, para ser declarados, gaen el Siradig, ingresando *Empl indeducci porfa- tos dias, no
deben ser menoresde 18afios  conclave fiscal en la pagina mi]larv:sni gastos: salario bruto de schayallegudonapimrdmn.wcs-
o estar incapacitados para el www.arca.gob.ar $2.280.558 (neto de $1.892.863,14).  quema.
* Empleado con un hijo menor de egnrénuismrde. Pol'logl:ner:ll
18afios: salario bruto de$2.467.309  las liquidaciones de ndminas gran-
(1 di SZ{M;SE?) dssemﬁimnamedhdosdemcs
oF, T 1
snlaﬂnbmtoﬂe%&.ﬂﬁﬁ(newde de'IConsejanfesimalde(.mmns
ingresar en www.arca.gob.ar con  al 1 vic $2.202.870). dadde Buenos
ciavcﬁscaleiralaomidn “Siradig- veedmsdelmrlm segunseex— = Empleado con conyuge ¥ dos hi-  Aires-. Es probablequealgunosem-
Trabajad iciosinte-  plicard en el sut ) acargo: salario bruto  pleadores hayan usado la nueva ta-

ractivos. Yaenel formulariovirtual,
el primer titulo es el de datos perso-
nales, que deben chequearse.
Luego,eneltitulo“Empleadores™
sedebe informar si solo se tiene un
solo trabajo dependiente o mas de
uno. En este segundo caso se con-
signa qué empresa u organizacion
empleadora es agente de reten-

en julio),

= Intereses de créditos: debe ser
un préstamo para vivienda, pero
es una deduccion insignificante,
porgue el tope esti congelado en
$20.000 desde hace masde dos dé-
cadas.

= Gastos para la adquisicién de in-

ben ser objetos deusoexclusivoen
ellugar de trabajoy los debe haber
pagado el empleado.

114 delos conc i
bles que requieren declaracidn, los
apoﬂes slarlalﬁa la seguridad so-

alcularse el

Camo se carga el Siradig
Alformulario paradeclarar deduc-
ciones y otros datos se accede tras

cidn del imp Y, resp dela
relacion con el empleador que no
descuenta el tributo se informan,
mes por mes, los datos de ingresos:
Temuneracion y aportes a la segu-

Algo fundamental a tener en
cuenta cada vez que se cargan da-
tos en el Siradig es que, antes de
abandonar el formulario, se debe
generar una vista previa y marcar
el botdn de “Enviar al empleador”.
Aun después de hacer esto se po-
drén seguir cargando datos (por
2024, hasta el 31 de marzo proxi-
mo, y por 2025, hasta d és de

Jos
de $3.018.389 (neto de $2.510.232),

segun lo vigente en febrero. En es-
te caso el sueldo bruto supera al
tope para caleular los aportesa la
seguridad social; eso influye enel
cilculo, porque el descuento se de-

bla, pero otros habran aplicado la
anterior, v reajustaran con las re-
muneraciones de febrero™.

La préxima actualizacion
del esquema tributario

imponible.
. Empleadn con un hlJo menor y
otrof salario brutode

del ingreso

mncmdo 2026} Si nc sedacl paso

$2.840.812 (netode $2.357.874).

dor nocon-
tari con la informacién declarada
que, en consecuencia, no serd con-

* Empleado sin familia a cargo,
con deduccién tope por servicio
doméstico: $2.673.757 (neto de

El volverd a actualizarse

nnJlnlin indi quival a
lainfl primer

afo, Como los valores reajustados
regirin desde lo percibido en julio,
pero recién se conocerin cuando
ya esté avanzado ese mismo mes
(lainflacién de junio se difundiria

ridad social. sideradaen el calculo. $2.219.219), diados dejulio), pasari lomismo
Ba]oelnpa.rmdu'(hrg;ldcfomu- *Autd ral,sin - queenel in ciodel ano.
lario” sed peiones.  Como i i idn famili g $1.537. 275d Esdecir, | 1! li
En “Cargas de familia” se declaran  de percepciones por compras en tio, consideran-  raneli porelsalnnodeju—
los familiares a cargo, paralocual  moneda extranjera do como deduccion el aporte pre- mu.al:ubr:!.r enjul!o segun el cua-
hace falta conocer el CUIL de cada I..as percepciones npllcad.:ls enla  visionalde la categoria Il segunsu  drovigentef imer semestre.
en“Deducci ¥ isicion de valorafebreroysinteneren cuenta Yposwnormenledebuﬁnmrreglr

desgra-
vaciones” secargan losgastosdedu-
cibles: tras clickear en ese titulo se
desplicga un listado con todos los

en el mercado de cambios oficial,

deduccwnesporgaslns

A d “nuevos

y en compras hechas a pr d

lo descontado, para adecuar las ci-
fras al cuadroactualizado.
E :

res del exterioror enel

P ilitados. E
tener a mano las facturas decnda
erogacion, para poder declarar los
datos que pide el sistema.
En el Siradig también se carga
el pod ido de devolucion de las per-

I por ¢j

jero y pagadas con tarjetas,
S0NC d it d

pr '
sin familia a cargo §1.700.452 de

Ganancias para q;.li;nes tienen sus
ingresos gravados. Por lo tanto, se
puede pedir el reintegro.

ingreso consi-
derandccmmdeducclénelapcne
previsional de la categoria 11, se-
glnsu vn]orafehremy sinteneren

Enel casode los empleadosy ju-
bilados que tuvieron descuentos

it clones por gastos.
* Jubilados: si cumplen con deter-

| q ja )
de julio serd usado para el caleulo
delimpuestode todo 2025; esdecir,
serecalculardn los montos del pri-
mer semestre, peroel efectoque de
eso se derive se verd, en caso de no
haber un cambio de reglas, recién
con los salarios deabril de 2026.9
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Leopoldo Tornarolli
“La pobreza cayo mas
de lo esperado, pero persisten
problemas estructurales”

por Sofia Diamante | roro Rafael Marengo
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Argentina ha sido particularmente
lerwa en la forma en q!.rl'e fue actua-
Hasta 2016, cuandoel Indec recupe-
ri dea pocola credibilidad. retoméd
la medicién de la pobreza con una
nuevacanastayactualizé los patro-
nesdeconsumoalosde 2004 y 2005,
Peroh 20165¢ dol
patronesde consumode 1985y 1986,
que eranmuy distintos. Ahora hay
datosde 2017y 2018, quees lailtima
encuesta donde el Indec pudo mi-
rar los patrones de consumo, pero
todavia no se incorporo eso en las
mediciones y sesigue usando los de
2004 y 2005.

-¢Como son esos patrones de
consumo?
~Enlosde ZUI?yZJl&Iaunpmmnmn

losser

q P

nesdec b 1t

que la que tienen actu-:lmenwmla
medicion, porg

Estudid Econornia en la Universidad Nacional de Rosario e hizo un master en la Universidad Nacional
de La Plata (UNLP), donde actualmente es investigador senior del Centro de Estudios Distributivos,
Laborales y Sociales (Cedlas), dependiente de esa institucién, y profesor de Politica Econdémica

EleconomistaLeopoldo Tornarolli
estd espeualuado en temas de po-

sumlwndmims.c;moladmhu-
ciéndel ingresoy aspectosdel mer-

-iAquése debe?

~Loexplicaria portrescosas. Prime-
10, que el salto en la pobreza no fue
tan fuerte a principios de afio, en la
practica. Para eso hay que diferen-

cadolaboral. En con
La Naciow, analizo la di icadela

ciarlap iyelinstrumento

pobreza en el dltimo afo y explicd

por qué el mercado laboral pricti-
novariden ladltimadéca-

d'l. pesea las crisis economicas.

-Segiin los primeros datos pre-
liminares, 2024 terminé conun
nivelde pobrezaen tornoa 38%,

que paramedirla. E:

tratando de cuantificar ese fendme-
noatravésde una metodologia par-
ticular, que quizis exagerd la suba
de la pobreza a principios de afioy
también exagera un poco la caida,
porque justamente habia exagera-
do la suba. El método de pobreza
por mgresos no es particular de la

por debajo del aii ior, pe-
seal fuerte ajuste fiscal que hizo
el Gobierno.

~Son datos bastante precisos. Se
e-s‘pxmba unn caidaen la pohrwa

; ién lo usan los pai-
9:-3 de América Latina. Lo que han
empezado a hacer otros paises es
AETELAT COMO mnplcn‘mw Ia me-
dicion multidi f

Treslibros
querecomienda

DESIGUALES: UNA
GUIA PARA PENSAR
LADESIGUALDAD

que estd implicita en la canasta ba-
sica alimentaria y en la canasta ba-
sica total, que se usan paramedir la
indigencia y la pobreza, respectiva-
mente. La inflacion gonmlmldc el

bianreducidotambién lossubsidios
a la energia. Ahora todavia se usan
patrones de 2004-2005. Entonces,
en primer lugar, los mis pobres
efl:clivamenll: consumen menos
servicios, pommuulmc-nlc quelos
quenoson pobres, Esoes realento-
domomento, porquelos mis pobres
destinan un porcentaje mayor desu
i Yad

presup

esti lacuestion metodoldgica: laca-
nasta actual que se usa para medir
la pobreza podria tener un compo-
nentedeserviciosmas bajodeloque
deberia. Decualquier modo, cuando
elIndechagael cambiode consumao,
vaausarlamisma canasta también
para hacer los cilculos hacia atris,
noesque habri unefectotan fuerte.
Otracuestion queesmuy particular
dela Arg‘.nunaﬁqm.msolu hayva-
riaci flacidn
sino que ademis hay cambios muy
fuertes en los precios relativos, No
esque todo sube por igual, sino g
cambian muy fuerte lospatrones de
consumode un momentoal otro.
-iQuéotro problema tiene la
medicién?

~Laencuestaparasaberlosingresos
delos hogares se hace soloen zonas
urbanas, que obviamente no es re-
presentativa de la poblacién total
del pais. La encuesta no se realiza
en ciudades menores de 100,000
habitantes. Inclusive puede ser que
al ultimocenso hayaciuda-
des que hayan llegado a ese umbral
de 100,000y todaviano estin incor-
pumdas. Laotraes que la encuesta
cada I icos,
lasciudades, vivenen barrioscerra-
dosy salen de laencuesta.
—gQué anilisis Iw:edelspolldm

total, lss es-
tin basadas en Ins patrones de con-
sumo de un grupo particular de la

l‘l-ll
~E1 Gobierno tratd de preservar el
poder adquisitivo de los ingresos

sociales, incl inc

poblacion, aquellos cuyos i
les alcanzan mds o menos para lle-
gara fin de mes. Los precios de los
bienes y servicios deestas ¢

los, tal vez porque era consciente
del impacto tan fuerte que iba a
tener | di iniciales de esta-

subieron menos, lo que agrega un
parde puntos mds a la caida de la
F Por : iy

bilizacién y devaluacion. Eso tuvo
alglln impacto, aungue nocreoque

L Gasparini

arael

miétod dar. Loquer
del pico m ¢l primer st:ml.-slrc dr: en general la mayoria dr. los palscs
di6 usaese métododentrode un contex-

52.9%, perosorp

de esa caida, Si bien todavia no te-
nemos i.‘ld."lID dc! cuﬂrtu I.nmestn'

aesmrmcluw pordebajodel 41, ?‘}o
del segundo semestre de 2023, Cla-

to de mayor estabilidad de precios.
Con tanta volatilidad de precios,
este melodotal vez no captura bien
la indica-
cidn de la direccion, pero qulz.'isnu

ramente lainflacidn esel f
que explica en los Gltimos afios la

cuantificaexac
ycudnto baja ese fendmeno.

evolucion de lapobreza ia,
que s como se llama la medicion
de la pobreza argentina, que ¢s por
ingresos, Este método es muy sen-
siblea lavariaciéndelainflacién. Si
el Gobierno lograba desacelerar la
inflacién, iba a haber una caida en
la pobreza. Quizds no se esperaba
unacaida de esa magnitud.

~iQué otr licaci hay?

~Dentro de esta medicién hay una
caracteristica particular que tuvo
el proceso de desinflacion en la se-
gunda partedel afio, a partirdemayo
en particular, queesque lainflacion
que nosolros usamos para medir la
pobm.a nccsm:mnu nte l[unﬂa

T defl
bl queesla

SOMERAS DE
ANTEPASADOS
OLVIDADOS

Carl Sagany Ann Druyan

HISTORIADE MAYTA
MarioVargasLLosa

quela pobreza hayacaidoyqueain
en el tercer trimestre los indicado-
resde salarlos cntérnunosde poder.
qmd afoanterior, porque el poder
adquisitivo se mide en general uti-
lizando la inflacién general y no los
valoresdelacanasta.

-La bisica, por ej !

licacion principal paralos
numeros de pobreza. Si vemos los
ingresos de los hogares que viven
cercade la linea de la pobreza, los
queson menos pobres entre los po-
bresylosqueson mas pobres entre
los nopobres, siguen teniendo prin-
cipalmente ingresos laborales. Al-
gu nos tienen algun complemenlo
ferenc pero

no tiene tanto en cuenta los ser-
vicios, que es lo que mis aumen-
ta elaiio pasado.

mhre todo son hogares que viven
del trabajo. Por lotanto, el impacto
que pueden haber tenido las trans-

—l;nl:lunast:llnl:l] laparticipacion  ferencias estatales en la caida dela
dele jueenla  pobreza es bajo. Esto no significa,
inflacion g |.Cualquierotraco-  por suj que las transferen-
sa, incluidosservicios, pesanmenas.  cias no tengan nmgun cl‘ecm enel
Adema ik dold-  niveldet de En
gica. Para conformar esas canastas, !amL‘dlcmnduhlndlgcnmn quees
ellndecmiralos patronesdeconsu-  otrogrupode hogares muy diferen-

mo de esa poblacion de referencia,
pero no se actualizan muy seguido,
porgue es algo que en general va

biando muy gradual La

te, porque son los pobresdentrode
los pobres, ahi si es posible que la
caida de la indigencia esté mas ex-
plicada por las transferencias, por
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la asignacion universal por hijo
(AUH) y por la tarjeta Alimentar.
~Sehabla de que hay un nivel de
pobreza estructural de laslti-
mas décadas que estaria entre
25y 30% de la poblacion. ;Qué se
necesita paradisminuiria?

~Es dificil definir los niveles de po-
breza estructural, todos ha-
blamos habitualmente del nicleo
duro de pobreza, pero es dificil de
definirlo. Nosotros en algin traba-
jo lo pensamos como aquel grupo
de hogares que continuaria siendo
pobre aun si la economia se recu-
pera. Esto es asi porque quizis sus
miembros va estuvieron mucho
lltmpo fuc-rn dcl mv:rcaﬁo laboraL

cedlﬂdlinmmmnln dindmica
e lagconomia

sereactivi. Tienen nivelesmuy bajos.
demlnﬁmcidn.qulzésmnmemns

‘Wall Street y el riesgo
silencioso que amenaza
a Donald Trump

Miguel Boggiano*
PARA LANACION
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ut.u isisse

del mercado laboral, como podrfarl
ser herramientas dealbafiileriaode
plomeriay ahoranopueden recom-
prarlas, O son hogares donde hay
madres solteras con vanos hlJDS ¥
entong

dotiempo pn:adedlcara] mercado
laboral. Sonh
dl.-pmdlmdomuchoda:ll-:mdu.nﬁn
si laeconomia se recupera,

onald Trump vuelve,
pero Wall Street no es
el mismo. Mi

El niw:laclualdcl mercadoesti

choscelebran el regreso

de Trumpa la presiden-

cia, hay una amenaza silenciosa:

lavaluacion del Standard & Poors
500 (S&P 500).

Ningin presidente estadouni-

dcnsc desde 19259 comenzé su

anun

=iQué de hacer el Estado?
~La reactivacién de la economia
hard que ¢l grupo que haya que
apuntalar o asistir sea mucho mds
bajo del que hay ahora. Va a seguir
siendo grande, entre 25 y 30% por
varios afios, pero ya son menos.
Presupuestariamente, significa
muchomenosy yase los puede mi-
rar con mis detalle para entender
cuil es la problemitica que man-
tiene a ese grupo en la pobreza. Si
es una cuestion de empleo, de que
son familias numerosas donde hay
un solo mayor y muchos nifios, si
es falta de educacion, si es falta de
calificacién, si son problematicas
relacionadas con la violencia, con
las adicciones. Ahi se puede inter-
venirenformamisespecifica sobre
losdiferentes grupos condiferentes
politicas. De cualquier modo, para
€50 5¢ necesita primero crecer, que
es una verdad de perogrullo, para
absorber a aquellos que son em-
leables, que tienen idad de
por s[ mismo de generar tngresos
cuando la ec
funciona bien.
—¢Cémove al mercado laboral?
-Enlos iltimos afios, el mercadola-
boral no estd mostrando una dind-
mica muy diferente. Obviamente,
hay un montén de nuevas modali-
dades de trabajo, ya sea a través de
las economias de plataformas oa
través de las redessociales, que han
permi forma infor
cantidad de empleo no haya caldo
El mercado laboral se ha

il “caro”
como Donald Trump medido por
CAPE (Cyclically Adjusted Price-
Earnings Ratio) del S&P 500,

Este indicador mide si el mer-
cado estd caro o barato al com-
parar el precio de las acciones
con sus ganancias promedio de
los tltimos 10 afios, ajustadas por
inflacidn. Un valor alto sugiere
menor retorno futuro o mayor
riesgo de caidas.

Hayalgy
la historia:

Ahora, Trump asumic con el
mercado en su nivel mds caro de
la historia segiin este ratio, conun
CAPE de 37,8. Un caso similar fue
eldeGeorge W. Bush (CAPEde37)
en 2001 quien inicid su prirner
r\datmsulnugudelas(umpresas)
puntocom. Poco después, estalld
Ia burbuja y hubo una gran caida
del 50%.

Cuando Joe Biden asumié en
2021, ¢l S&P 500 también estaly

1
laveen

niveles elevados, con un CAPE de
34.5, impulsado por la recupera-
cién post-Covid y una ola de liqui-
dez sin precedentes. En este caso,
a pesar de la elevada valuacion, el
S&P 500 subid mas de 50%.

Bill Clinton, en susegundoman-
dato en 1997, asumié con un CA-
PEde28,3enunaeconomiaen ex-
pansidn, pero con una bolsa que
se acercaba peligrosamente a la
hurhuja tecnoldgica que explota-

do relativamente estable en los ul-
timos anos, salvo en la pandemia,
pero incluso ha crecido a niveles
histéricamente altos. Aun con una
economia en crisis y con caida del
producto, no hubo unos saltos en el
desempleo tan fuertes como hubo
enotros momentos del tiempo.
=iComose explica cso?

=En primer lugar, porque el impac-
to del deterioro econdmico de esa
mala performance ha sido Ia falta
de creacidn de empleo privado re-
gistrado, que no cayé muy fuerte,
pero no crecid, y sobre todo si se

En contraste, Barack Obama
asumio en 2009 en plena crisis fi-
nanciera, con un CAPE de 15,2, lo
que permitio una de las recupera-
ciones bursdtiles mas impresio-
nantes de la historia: el S&P 500
subid 52% en su primer mandato
v 85%en el segundo.

excesiva de la politica monetaria
han inflado los precios delos acti-
vos financieros.

{Qué podemos esperar
afuturo?

enapr 22x (o sea,
estd “caro”), lo que histdricamen-
te ha estado asociado a retornos
futuros bajos, cercanos a 0% o
negativos en muchos casos. Esto
sugiereque, sila historia se repite,
las expectativas de retornos para
la préxima década podrian ser
i :

bueno ya estd descontado, cual-
quier noticia positiva tiene unim-
pactolimitado, perouna sorpresa
negativa puede generar una fuerte
caida en los precios. Un ejemplo
deesto: Estados Unidosduranteel
periodo 1999-2000.
Lomismosucedeal revés:cuan-
do el mercado esti “barato”, las

Unejerciciok

lahistoria. Una rclac:éninwru-sun-
d 13 1 PJ’EJ or “.

Cuandolos
presidentes asumen
conmercados
sobrevalorados,

los riesgos de
correccionesson
altos, yviceversa

Silasvaluacionesson
altas, significaque
los precios ya reflejan
muchas expectativas
positivas, porlo que
hay mas espacio para
sorpresas negativas

Ellanzamiento de
DeepSeek enChina
poneenjaqueel
liderazgo tecnolégico
estadounidense en
inteligencia artificial

Al

Trumpy suimpacto
ensectores clave
La nueva ndm:nlstral:mn de

P ivas suelen ser bajas v el
pesi domina. Ei
las malas noticias no sorprenden
tanto, perocualquier mejora pue-
deimpulsarlos precios con fuerza.

Trump trae ¢ fundos
en diversas dreas de la economia.
Estas son algunas de sus prime-
ras decisiones y su impacto po-
tencial:

1. Politica comercial y
aranceles

Trump ha reactivado su retdrica
proteccionista y podria aplicar
nuevosaranceles a productosim-
portados. Ya ha amenazado a va-
rios paises. Esto afectaria la ren-
tabilidad de muchasempresasdel
S&P 500 con operaciones globa-
les, especialmente en tecnologia y
manufactura.

2. Energiay medioambiente
Su desregulacion del sector ener-

Un gjemplo de esto: la Argentina
durante 2022-2023.

Cuando las valuaciones alcan-
zan estos niveles, las probabilida-
desderetornos negativosa futuro
son muy altas, Este no es un pro-
ndstico alarmista, sino un patrén
historico respaldado por décadas
de datos, Los inversores deben

prep =T

yevaluarsi
to de reducir exposicion a activos
“caros”, como el S&P 500,

#0Qué esperar en los proximos
meses?

Parece ser que la era de los retor-
nos fécileés ha terminado. Asi co-
moen la Argentina ya termind la
era de los retornos extraordina-

gético busca impulsar 1a produc- nos{+3004‘400‘35mpmoucmpo}
cion doméstica de petrdleoy gas.  enE: Unide blever
Recordemos su f: frase: rendi mucho més ajusta-
“Drill, baby, drill” (perfora, bebé, dos para los proximos afios.
perfora), haciendo refi jaala  Sila i founid
expansion de la extraccion depe-  entra en una fase de desacelera-
troleoy gas dentro del pais. cion o si la Reserva Federal man-
tie'nu tasas altas port mis tiempo.
3.Inmigraciony mercado ida pareceria
laboral serinmmble.
Lasrestr ig iaspue-  Obviamente estas perspectivas

aq

dfl! l-::l AVATCTTCSL
obraensectoresclave comotecno-
logiay agricultura.

4.Inteligenciaartificial y
rivalidad con China
El lanzamiento de DeepSeck en

no aplican a todos los sectores.
Distinta es larealidad del oroy las
empresas mineras, de las criptos,
de la energia ¥ los l:ommadlﬂes
tivos. El énfasisdela

nota esta puestoen el S&P 500,
Enateconwnn !n diversifica-

Uncasoainmi
de Franklin Delano Roosevelt en
1933, quien asumid con la bolsaen
un piso (CAPE de 7.9) tras la Gran
Depresién, en un memento que
representd oportunidades histd-
nc‘n& conuna subadel 149%ensu

lo compara con el creci po-
blacional. La otra cxpllcaménesd

pr lIJ 1er
El patrén es claro: cuando los

ul.u.l IE.I'J T Ju\.
lossalarios. Siblenlossalariosaho-
ra vienen recuperdndose, todavia
estin en un nivel bajo. El merca-
do laboral ha ajustado a través de
salario, a través de precios y no de
camidadl's Si hubiera ajustado a
idades, hubieracaido
el empleo, pero no cayo porgue se
volvid relativamente barato. o

pr
conmercadossobrevalorados, los
riesgos de correcciones son altos.
Por ¢l contrario, quienes llegan
en tiempos de crisis encuentran
terrenos fértiles para grandes re-
cuperaciones.

Desde hace afios, Wall Street
opera en un nivel de valuaciones
altas. Empresas tecnoldgicas con

En cambio, cuando el S&P 500
estuvo “carc”, los retornos de los
afios posteriores fueron pobres,
tal como sucedid antes de la bur-
buja delasempresas “puntocom”,
en 1995-2000.

son altas, significa que los precios
ya reflejan muchas expectativas
positivas, por lo que hay menos
MArgen para sorpresas positivas
y mdsespacio para las negativas,
En otras palabras, do lo

China (la semanadltima) y lacre-  cidny:
i P {aeninteligencia  masimpor q .

sobre ganancias futuras) del S&P  antificial ponenenjaqueel lideraz-
500y los retornos anualizadosa  go tccnolognco cstadcuntd.mse.
10anos, Trump p Progr

[.atmdmcinyla lusiones  Stargate

ofueel clara baj l::lénl'll 1A, perod merl:ado leme

de 15x), los retomos suclrm seral-
tos (10-20% anual), mientras que liends l!:m!nn-"—“ |Fm'|'|y
cuandoel P/Eesalto(misde20x),  costos.
losretornosa futurotiendenaser  Hayincertidumt brelaspo
bajos oincl liticasde Trumpysus justo

Dicho de otro modo: cuando  enun momentoenqueel mercado *
se comprd el S&P 500 “barato”, estd con valuaciones altas.
acumuld jugosos retornos en los ¢Cudlesel problemadelasvalua- o
10 afios si Esto sucedid  cionesaltas (mercado “caro”)? Elautor es economista.
luego de las grandes crisis, como  Cuando el mercado estd “caro”, Sociodirectorde Clubde
laGran Depresiénen1933olacri- larelacidnriesgofretornosevuelve inversores. El contenido
sis financiera de 2008, iva. Silasvaluaci delarticulorepresenta

unaopiniéndel autoryno
debeinterpretarse bajo
ningiin punto de vistacomo
consejode inversion.
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Un nuevo sistema
tributario con foco
en el crecimiento
y el desarrollo

Santiago Mignone*
PARA LANACION

| elGobier-

D no nacional sostuvo la re-
duccion del gasto publico

y el equilibrio fiscal como

pnondad de qu programa ecnno
mico, T:

portan ¢ Yaquesucosto
no tiene una contraprestacion ni
se calcula en base a la prestacion
de servicios publicos. Al contra-
rio, utilizan la facturacion de las

v gobiernos provinciales recorren
el camino contrario, introducien-
do nuevos o mayores impuestos,

ungastopiiblicoque
debieraser revisado.

Consolidado el equilibrio fiscal,
desde IDEA creemos que una re-
forma tributaria deberia contem-
plar las siguientes priovidades:

1) Laeliminacion de los impues-
tos supcrdlstorswm tspcmat-

1 Iﬂll.l““
¥ el impuesto sobre los débitos y
créditos= para promover la com-
petitividad.

2) Reemplazar las cargas socia-
les sobre el trabajo por ingresos
impaositivos de la Tesoreria Gene-
ral.quereduzca la primaque paga
unaempresapor tener un trabaja-
dor registrado e incentive la regu-
larizacion del sistema.

3)Laeliminaciénoreducciéndel
impuestosobre losingresos brutos
por parte de las 23 provincias y la
CABA. comenzando por los regi-
menes de percepclnn ¥ retencion

di ensu
totalidad. Una upcmn puedeser TE-

cioso programa de desregulacion
que dia a dia elimina normasy re-

que

implican costos paralasempresas
sin ningin beneficio.

Desde IDEA creemos que este
contexto ¢s propicio para abrir
una discusion sobre una reforma
impositivadelargo plazo, que favo-
rezcael crecimientoy el desarrollo
dela Argentinay que corrijalasva-
riables que nosllevarona un siste-
ma anticompetitivo, insostenible

I mmob“lse ponibl
termmanu h como ali-

I loporun
las finales fN[-'_l quefrene c]

p i I hrel

so0s brutos.

1g]

actual efecto cascada, o reducir el

Finalmente, no pod dejar
de mencionar el alto costo de las
cargassociales sobreel trabajoque
contempla nuestro sistema tribu-
tario, muy superior al delos paises
de larugién Esotro factor qucim-

I midmicos primarios
ysecundarios,

4) A nivel municipal, cobrar ta-
sas solo en los casos que se ofrez-
ca una contraprestacion clara y
prohibir su recandacién como

pac brelacom-
pelnmd:ld ¥ que consideramos
necesario ir eliminando y finan-
ciando por la Tesoreria General,

porcentajedela facturacion delas
empresas. Adicionalmente, limi-
tar la capacidad de los municipios
Para crear nuevas tasas.

5) Ampliar la base de recauda-
cidn a través del combate contra

ycomplejo. a través de los impuestos. De esa

Un procesod egulacion de se reduciria la prima 1que
la econommmrnbicn deberiasim-  implicaelco la evasid
plificarunsi itivodon-  pagar un leador portenur un
descsuperponcnlusmbutor. hoy, trabajador adecuadamente regis-
sobre lamisma baseimponible, las  trado, lo que también alentaria la

empresas pagan impuestos nacio-
nales, provinciales y municipales.

Es importante resaltar que, du-
rante su primer afio de gestion, el

regularizacion laboral.
No se puede seguir pensando
que solo un tercio de la poblacion

Gobierno i 0 varias me-
didas onenmdasa mrreg.l rdistor-

fones:l;

PAIS, la prohibicion de cobmr lr1
butos municipales en las facturas
deservicios, labajade retenciones
¥ la reduccidn de impuestos inter-
nos a los automotores, mal llama-
do "al lujo”, que sin dudas contri-
buirad a que losargentinos puedan
dejar de pagar por unautomavil lo
que internacionalmente seria un
escindalo.

Sin embargo, queda mucho ca-
Mino por recorrer y Creemos que
la prioridad debe ser disminuir la
alta presencia de impuestos “su-
perdistorsivos” que van contra la
competitividad del sector privado.
Noeslomismoun pesorecaudado
conunimpuestodistorsivoqueun
peso recaudado con un impuesto
bien establecido.

. En este sentido, Ia eli-
minacién del impuesto sobre los
débitos y créditos es central. Tam-
bién la simplificacion y coordina-
cidn del sistema.

6) Establecer que ningtin pro-
vecto deley con impacto en el gas-
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El presidente Javier Milei y los g

Ajuste

ARCHNVD

Casi todas las provincias
mejoraron sus NUMmeros
por la baja del gasto

Segun un relevamiento del laraf hasta el tercer
trimestre de 2024, el recorte fue mayor gue la caida de
la recaudacién; ;hay margen para reducirimpuestos?

pror lgnacio Grimaldi

La baja de impuestos marcd los
primeros pasos del Ministerio de
Economia en este 2025; Las re-
tenciones al agro y los gravime-

¥ Misiones. Y la Ciudad de Buenos
Aires y La Rioja continuaron con
superavit hasta el tercer trimes-
tre del afio pasado, aungue con
un resultado peor que en 2023,
Si bien los nimeros del larafnore-

féda final ds

mpﬂarazesﬂmoquemdehenan
diferirdemasiadoconlatendencia
hasta el tercer trimestre. “Con ¢l
clafio 2024, lasprovinciasy CABA
encaran este 2025 y habrdi que ver
qué decisiones toman en relacion
congastos eingresos. Pueden des-
tinar parte de ese excedente a la
bajade impuestos, entre otras op-
ciones de subir gastos o cancelar
deudas”, comento.

Por su parte, el exsecretario de
Finanzas y miembro de la consul-

tora Ec Miguul Kiguel,

econdmicamente activa puede lopuhlioopuudaseraprobudosln nes a vehiculos son muestra de
un régi previsional  fuente ientoy cileulo ello. Pero al efecto economico,
desuimpacto fiscal. Luis Caputo le agregd otra puja:
ﬂ!mptﬂsarunnuwcsnstmdc sefialar a las provincias ¥ muni-
= distribucidn d - cipios que no reducen su carga
Laprioridad debe dados nneionalmcnw basado en fiscal sobre los contribuyentes.
serdisminuirla criterd blacidn, “Quiero remarcar la importancia
altapresencia condicionessociales eindicadores de reducir el déficit via reduccion
deimpuestos degestiondelas politicaspﬂblicas dc gastos, ¥ no via aumento de
P > 5 les con una P como estin haciendo
“superdistorsivos’ riodica. Esto se trata, admﬁs de algunas provincias y municipios
quevan contrala ional queha (tasas en este caso) de manera
competitividad del doignorado por todos | ;obi injustificada, ya que todos estin
sector privado nos posterioresa 1994, recibiendo mayores ingresos por
8) Simplificar el sistema y eli- elaumento enla rmaudamén £5-

minar los tributos de baja recau- cribidel mini red

dacion, ya que la mayor parte de Pnrmdelnquec.ﬁ- to
los impuestos recaudan apenas el encuentra uentas
5%del total de los recursos conso- provinciales. Deacuerdoconunre-
lidados. levamientodel Instituto Argentino
Desde IDEA llevamos varios de Andlisis Fiscal, acargo de Nadin
vy de salud al que final acce-  afios prop ideas sobre Argafiaraz, todas las provincias

derdn los otros dos tercios. Hoy,
aprommndameme 7.5 millones
de pel ondicio-

A nivel provincial, el imf )
sobre los ingresos brutos es el que
mas arccm Ia pmductiwdad yvia

nes de informalidad (sin recibir
ni rl.‘alizar ningun tipo de aporte)

comp ddelaeconomia. Sin
cmbargo. es el impuesto sobre el
que se sostiene la politica tributa-
riade esos gobiernos provinciales,
Esteimpuestogeneraun “efectoen
cascada” queencarece los bienesy
serviciosencadaetapa del proceso
productivo, agravado por los regi-
menes de percepeion y retencion
q'LIE al'lllClD:ll'l el IFI'IPIJES[B antes
q urrael hecho ibl

el sector privado asala-
riado formal incluyea 6,3 millones
detrabajadores,conlocualurge la
necesidad de regularizacién.
Como todas estas distorsiones
sedanenun marcodealtaevasion
fiscal. el sistema sevuelve cadavez
miis insostenible con una carga
desproporcionada que recae en
un grupo reducido de contribu-
yentes. Ad la ausencia de

Cumlomayuresc!mdmiuulabo—
snfinal ma 1

raci impues-

to,y por lo tanto el costodel bien o
serwcmquesepmduce afectando
! quees

coordinaciénentrelos tres niveles
de gobierno genera un complejo
laberinto normativo que dificulta
cumplirentiempoy formacon las

quien finalmente paga “la fiesta”.
Otro punto que acrecienta la
carga tributaria se encuentra en
el nivel municipal, donde las tasas
~como las de seguridad e higiene
oviales- muchas veces nose com-

Por otro lado, estamos viendo
que los esfuerzos de reduccion
ecenalapro-

duoc:dn pero fundamentalmente
al consumidor, estin siendo solo
realizados a nivel nacional. Mien-

didas fiscales. Lo
hacemos convencidos de que el
principal beneficiario del cambio
serfi el consumidor, que es quien
paga su ineficiencia. También en
que suimplementacion generard
incentivos para el crecimiento, la
generacién y regularizacion del
empleoy funcionard como un ca-

primario
h:lsm el tercer u-lmeslre de 2024,
conexcepeionde La Pampa, cuyos
datos noestaban disponibles.
“Dada una baja real del gasto
pliblico mayor al descenso de los
ingresos durante los primeros 9
meses del 2024 en comparacion
con el mismo periodo de 2023, el
Itado primarioy fiscal de las

lizador parael creci dela
Argentina, siempre con el equili-
brio fiscal como punto de partida
ycondicion base. &

*

Elautor es contador
publico. Presidente
de|DEAy sociode Pw(
Argentina

23 jurisdicciones mejord”, analizd
el estudio del Taraf. En nameros,
esto se traduce como una reduc-
cidn de los ingresos del 15,6% en
términos reales, pero una con-
traccion del gasto que fue mayor,
yaquealcanzé unajuste del 21,8%.
Dentro de las que dejaron atrés el
déficit primario se encuentran la
provincia de Buenos Aires, Tucu-
man, San Luis, Entre Rios, Tierra
del Fuego, Chacoy Catamarca. Las
que lograron mejorar su superdvit
son Cordoba, Neuquén, Mendoza,
Jujuy, Santa Fe, San Juan, Formosa,
Salta, Santiago del Estero, Chubut,
Corrientes, Rio Negro, Santa Cruz

€5l nmuu mues-
tran “una oportunidad, si tienen
superdvit, deberian bajar impues-
tos”. También para el economis-
ta de Outlier, Gabriel Caamaiio,
esta situacion “puede dar espacio
para que esa baja se produzca™
Incluso, Caamarfio aporté una mi-
rada que profundizé sobre la ma-
triztributaria del pais. Dijoque “las
provincias que dependen mas de
lo que ellas mismas recaudan son
las que mejor alineados tienen los
incentivos para bajar el gastoy ser
fiscalmente responsables”,

En consecuencia, indico que
deberian premiarse a las mas
austeras y “redefinir la coparti-
cipacidn y distribucién de po-
testades impositivas y de gasto
entre Nacidn y provincias, por-
que si no es mis buscar hechos
politicos que reales soluciones”.
La recaudacion provincial repre-
senta el 30% de sus ingresos y so-
lo las transferencias automiticas

les (coparticipacidn) la
superan con un 45%, seguin el tra-
bajodel laraf. Dentrode la lista de
trihuwscuya recaudacion se re-

| a el gr los
sellos(-13 4%}ya1os automotores
(-12.4%).e
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Lade Estados
Unidos, ¢es una
economia abierta
o cerrada?

Juan Carlos de Pablo
PARA LA NACION

La amenazade Trump de imponer aranceles.
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PREGUNTASA
THEOTONIO DOS SANTOS

Economista
1936-2018
Bludiﬂ enla Unlveslﬂad Estatal
de M

York.yenl tifici sida-
descatdlicasde Mmaﬁ Gernlsy Rm

decad: Laindustrializacidnno
ofrece perspectivas esperanzado-

de Janeiro. Fue

resdel Consejo Latinoamericano de

Ciencias Sociales (Clacso).

-Usted jugd un rol importante

eneldesarrollo delateoriadela

dependencln.muydemndnnm—
la déeada de 1970,

ras. Loquecabeesperar largo
procesode fuertesconfrontaciones
politicasy militares, que conduciri
a los paises a un dilema: gobiernos
de fuerza, queleabririn las puertas
al Fasmsmo ogcbmosrcvo!ucm-
nari es,queleabrirdn las

=La teoria de la dependencia se in-
sertadentrodel desarrollodel capi-
talismo periférico. Comounateoria
dela “inhibicién” del desarrollo ca-
pitalista en la periferia, se centraen
¢l hecho de que la independencia

pua-rr.as a! socialismo. Las solucio-
nes intermedias, propuestas por
organismos como Cepal, Unctad,
BID, etc., probaron servaciasoutd-
'piCQS.

-Esto usted lo dijo en 1970. De-

pali tica dc las nacioncs

e hahi, 1, -

al ti que Ia familia Catena no
se cansa de vender vinos en dicho
pais. Tal como era de esperar, exis-
ten ejemplos de lo mas diversos.
-{Qué me dice, desde una pers-
pectiva macroeconomica?
—Lemnlesw primero, dtBa.rmlEan—

Mos un mu ndn inrcgmda por dos
paises. El PBI del pais A es de 100,
mientras que el del pais B es de 20
Como son los dos tinicos paises del
mundo, ¥ por ahora no comercia-
mos con la Luna, o con Marte, las
exportaciones de A son iguales a
lasimportaciones de By viceversa.

~El valor de las exportaciones de
mercaderias en dicho pais equiva-
le a 2/3 del de sus importaciones,
de manera que la relacién expor-
taciones/PBI es bien diferente a la
relacion importaciones/PBIL Pero
importa destacar que, por mis
superavitaria que sea la cuenta de
servicios de la balanza de pagos,
el déficit de la cuenta corriente se
financia con entrada de capitales.
Mal que me pese, en lo personal y
doctrinario, seres humanos que vi-
ven en muchos paises del planeta
siguen atesorando ddlares ameri-
canos y bonos emitidos por el Te-

oV anscurrido

ta-

soro de Estados Unidos,

rich Marxy Rosa 1
que una rl'vulul:ldn democ‘r.’ltu:ﬂ

4 d diosiclo |

de Estados Unidos, jes una eco-

nras!l MémayEstaaus unido;

"era ial
del proceso de l.'mannp;mdn capi-

nomiaabiertao cerrada?
~Les voy a ayudar a los lectores, a

cionesc Ia: importacic
del0. Puesblen la rel.ménuxpom-

ciones faic

por PBI, enclcasndelpalsﬁesde

Ning quilibrioes
eterno.
-De acuerdo, pero como en 1923
bien dijo John Maynard Keynes,

delos talista. Lad ili-  que cada uno conteste la pregunta  20% mientras queenel paisBesde  en el largo plazo estaremos todos
Canseiu Latinuameri:mode sis dcpromsos capitalistas especi-  como mejor le parezea. Noporque  100%. En un mundo de dos paises  muertos, Comoconsecuenciade la
Ciencias Sociales (Clacso). ficos, enfoque desarrolladoen 1969 quiera esquivar lar sino  jnopuedeserdeotramaneralpero  crisis subprime primero, y del Co-
por Fernando Henrigue Cardosoy  porque la ec ia de Estad I queindi {PBI vid-19d és, la oferta ria
Enzo Doménico Faletto, presentaa  Unidos puede ser calificada como  de Aes5vecesel deB. demuche “serios” 0
a amenaza, por parte lasec insperiféricasc abierta o cerrada, segiin el indica-  -;Cudl es el mensaje? demanerasignificativa, porlocual,
del presidente Trump, parteintegral del s pitali dorquesen'ﬂm —Quelaeconomiade EstadosUnidos  aplicand, h
de aumentar los aran- ial.enunc deinterna- -l esunaeconomiagrande,yporconsi-  persimplificados, vivimosal borde
celes de importacion a - cionalizacion creciente. =Observemos la cuestion desdl: la guiente, masallidel mesni-  del precipicio.
algunos productos pro- —Centroy periferiasonnociones pectiva de los merosabsol surelacid ~iNoesasi?

g F vuel-
to a plantear la cuestion tedrica de
la relacidn entre proteccion, creci-
mientoeinflacion, y lacuestién his-
toricadel rol que la proteceion jugd
en el desarrollo de la economia de
Estados Unidos. A la luz de lo cual
algunos preguntan si la referida
economia es abierta o cerrada.

Al respecto conversé con el brasi-
lefio Theotonio Dos Santos t193{:

utilizadas por Rail Prebisch,
=Yo utilizo dichos términos para
expresar relaciones jerirquicas,
y afirmo que como ¢l sistema ca-
italista tiene al dial, el
dn:sarro]lodclos centrosy el subde-

Quien ingrese a cualquier super-

mercado ubicado en Boston, Chi-

cagoo Seattle, encontrari enorme

variedad de cervezas, o galletitas,

producidas en los mas diversos

paises, de modo que, para ellos, la
P i

taciones mds importaciones, n;mu
proporcidn de su PBI no puede ser
muy alta. En el caso de ecc

=Enel planodecisorio, no parece. El
precio del oro vlem. aumentando,

mis pequefias, la referida relacion

p estd “porlk bes”",ylade-

Ti[ me pare

puede ser un buen indicador del

grado de apertura de la economia.

surrnllodcla penrcr-n sond
bl mo fi

itali rglobal fand

perabierta.
b A

A prog un acuerdo de libre
comercio entre Estados Unidosy la

:l.fa.nsupercsmllm.mquepor un

losahorrosde las

estatales. La tltima edicion

garras
del P

no,elc h
larevolucion como iinica alternati-
va. La prlrnem consecuencia de la

~No tan rﬂpidorporque desde el
punto de vista de los productores

preservar

~2018), qui diden laUni

dad Estatal de Minas Gerais,y ense-
fid en la Universidad Nacional Au-
tonoma de México, en la del Norte
delllinois, enladel Estadod

Nueva

al sector exportador Imdmonal lo
cual en el plano politico implica el
mantenimiento del poder por par-
te de las ol tradicionales

BArg

jeros, existen las experien-
ciasmasdiversas. Los productores
de limones ubicados en la Argenti-
nadicenencontrarmuydificilcolo-
carsu productoen Estados Unidos;

1ol L

te queenla Argentina.
~Ya que estnmos. preslémosll.'

atenc = 6 1

isdel nor-

elacio-

del FMI, al tiempo que en el texto
alerta contra incertidumbres de
variada naturaleza, en el plano nu-
mérico ratifica que en 2025 ¢l PBI

na-
P gy =

caacer
Unidos.

1 erecerd 3.3%, y en 2026
otrotanto.
~Don Theotonio, muchas gracias.e

Finanzas. El mercado internacional, sacudido por el efecto DeepSeek

Lairrupcidn del
procesadorde A chino
representd un golpe para
elmundo tecnolégico,

que enfrentara una nueva
etapa; los bonos endolares
arrancaronelafioconel
piederechoy exhibieron
retornos deentre 2%y 4%;
debutaron los titulos duales
en pesos, que pueden
convertirseen laestrella
delaplazalocal

roi Pedro Siaba Serrate
portfoliopersonal.com

DEEPSEEK, OTROMES

¢AMENAZAU POSITIVO PARA

OPORTUNIDAD? LADEUDA LOCAL
Set i d | Los bx ddlares arrancaron

to de destruccidn creativa, pro-
pio de la innovacién y los avan-
ces tecnoldgicos. Al igual que la
electricidad para las fibricas de
vulas la I:nmoiog'ta ms In.ral:ly

2025 conel piederechoy exhibie-
ron retormos de entre 2% y 4%, A
pesar del rebote desde su mini-
moenseisanos el 9deenero(+52
puntos bﬁsm} L| nesgn palsce—

iasaden_ﬁnancuz.rmenm del 75%
locual derive

de perdedores. o

riesgo pais? Ese esel dilema. »

ripida es no. Nodifiere

SIN RESPIRO ¢UNNUEVO
PARAEL INSTRUMENTO
TESORO ESTRELLA?
Tras d venci de Los nuevos titulos duales que pa-
deudaen pesos por $14 billones | flujoatasa
entre mayo y noviembre, Finan- fijay otroatasavariable producto
zas ejecuto la altima licitacion de la Tamar (tasa de depdsitos de
del mes. El Tesoro consiguic una plazo fijo arriba de los $1000 mi-

llones) debutaron esta semana.
Los cuatro titulos treparon alre-
dedor de 2% y se alinearon a sus
pares de tasa fija. El consenso de
mercado espera que los nuevos
titulos paguen el flujo de tasa fija,
pero el margen es amplio. Por la
mns.u'uci:uindela tasa pmmedbn.

del nuevo procesador de i pordebaj delosvenci

IA(DeepSeck ralosin- Lacurvad fimi volvida en un ratio de 93% en enero. jEs
tereses de los lideres en la indus- invertirseyeldiferencial derendi- un motivo de preocupacion? La
II'ia_ El golpe adichas emp i osy lar

fue . por lo que, dad los105y HASIC0S. delos niveles delos cuatro meses
pesoen el indice, el S8P500 tam- mpmrpuruna normalizacién | anteriores (90% promedic). Ade-
baled después del | enl I cortos (29/30s), | mas, el Gobierno obtuvo el 66%
Como todo salto tecnoldgico, la o mantenerse en el tramo largoa delmontototal

cantidad de ganadores supera la laesperade mayor compresionde msaﬁ)amnwmmienmenmem

de 2027atasa baja. o

[ cionde

lasawelvemﬁsmtercsanmlaup—
cionalidad.
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Mercados
¢ Terminard en desastre
el frenesi por las criptomonedas
en Estados Unidos?

El presidente Donald Trump quiere que los activos digitales “jueguen un papel crucial” en la economia de su pais,
integrandose al sistema financiero tradicional; qué riesgos traeria que los bancos adopten las monedas estables

Laindustria de las crip

Ec

“Obtenga su STRUMP ahora”, fue
el mensaje del presidente electo
de Estados Unidos tres dias antes
de su toma de posesién. La r:n pto-
da meme del ¢
en jefe, cuyo valor agregado hasta
ahora ha alcanzado un méximo de
casi US$15,000 millones, esti lejos
de ser lainica sefial del ardor de la
administracion por losactivosdigi-
tales. Un nuevo departamento gu-
bernamental (DOGE) ha sido bau-
tizado con el nombre de otra mo-
neda meme. Ahora es més riapido
enumerar a las personas cercanas
al presidente que no tienen intere-
ses financieros significativos en las
criptomonedas que a las que si los
tienen. Paracualquieraqueno pres-
te ﬂlerlcmn umurdencjecuuv.l del
u\. 0545 Lml s IE.D

activos dlgltnles anuncid, jugarian

en Streety

Street. Las estrictas normas hicie-
ron que a los bancos les resultara

acceso a cuentas bancarias. Los
defe es de las cri

caro
activos digitales en nombre de sus
clientesy les impidieron ser pione-
rOsSen suspropios produﬁm crlplo-
umhm comolasme

[mh-ns vinculados al délar u otros
activos). LaCOrporacmn Federalde

ticnen laesy quelanueva
administracidn ponga fin a la “des-
bancarizacion” (cuando a alguien
se le niega o pierde el acceso a los
servicios bancarios debido a pre-
DCUpaCJOI‘lE‘s legales). La industria

MEDIOS
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Siiemb T —
nalesy la industria de las criptomo-
nedas no estin alineadas en todos
Elmayory dediscor
dia tiene que ver con las vias de pa-
godela Reserva Federal. Alrededor
de 9000 empresas tienen cuentas
maestras en el banco central. Eslas

ios
reahmr pagos sin uuluar un inter-
‘mediario, lo que reduce el costoy la
complejidad de las transacciones.
Custodia Bank, una empresa de
cnpwlmrerslﬂn cn Wyoming, soli-
Uenta 2020, pe-
rofue rechazada. Kraken Financial,
otra decifr nnJ-u\
propia solicitud hace cuatro afios.
Todavia estd esperando una deci-
sion de la Reserva Federal.

Los bancos tradicionales estan
contentos con esta situacion. El
Bank Policy Institute y la American
Banh:rsAsmclanon das grupmlie
presion, h hode
laReserva Federalah]oq uearelac-
ceso a las cuentas maestras. Han
subrayado la necesidad de prote-
gerse contra el riesgo crediticio,
la ciberseguridad y la reputacién,
especialmente en relacion con el
blangueo de dinero y la financia-
cu&u dcl te rmrismu Los bancos

que

estindares mgulatortos mas altos
que otras empresas de tecnologia
financiera. Por el contrario, Caitlin
Long, directora ejecutiva de Custo-
dia, se ha quejado de que los princi-
pales prestamistas estin cerrando
su acceso a las vias financieras del
pais. Es probable que el argumento
siga y siga. Aungue Trump puede
seleccionar a las personas desig-
nadas para la junta de la Reserva
Federal en parte por su actitud de
ampliarelaccesoalainfraestructu-
ra de pagos del banco central, sélo
dos nuevos puestos estaran dispo-
niblesen los proximos cuatroafios,
vaque los siete gobernadores dela
Reserva Federal tienen mandatos
cscalnmdosdem aﬁm_

ticulosala ngenda de la adminis-
tracion Trump. Michael Barr, jefe
saliente de supervision financiera
dela Reserva Federal, haadvertido
en voz alta sobre los peligros de la

criptoficacién de las fi La
industria tiene una reputacidn du-
SHUTTERSTOCK dosaf n:Sam Bank

Fried. fundador de FTX, uno de los

intercambios den]rad.a mis gran-
los bancos adoptardn lascrip des. fi | doa
nedas, como las monedas estables,  25afos deprkhinporl'mude.(_han-
quepueden facilitar lastransaccio-  gpeng Zhao, fundadordeuna bolsa
nes. Much inexperi do  rival, ha pasad e
con tokenscriptogrificosqs porblanqueodedi

e

miten la propi de acci

fondos del mercado monetario.
También estin preparados para

ticularmentey able

Aehid

DIC), unor-
gﬂmsmnn‘econl.ml obstruyd doce-
nasde proyectos deeste tipo porque
no sabia como debian tratarse los
activosdigitalesen las presentacio-
nesregulatorias. Ahora, enmuchos
temas, los bancosyla tndusmadc!a

CEI
lavado de dinero. Luego, el 23 de
enero, la Comision de Bolsa y Va-
lores modifics su orientacion para
quelasinstituciones financierasya
no tengan que contabilizar, en sus
propios bahmlos criptoactivos

criptografia estan p
lamisma dir\-oclén yenfrentan po-
caresistencia, Espere, comoconse-
cuencia, que surjan formas nuevas
y enormemente rentables de asu-
mirriesgos. Conel tiempo, también
habri furiosos debates cuando los
advenedizosdigitales, que cuentan
con todo el favor de la Casa Blanca,
choguen con Ios veteranos de la
banca 1

“un papelcrucialenl iony
eldesarrolloecondmicoenlos Esta-
dos Unidos,asicomoen el liderazgo
internacional de nuestra nacién”,
¢Qué significa para las fi

Dias de diamante
La eriptoficacion de las finanzas
convencionales ya estien h

estadounidenses esta espectacu-
lar fusion del ciclo publicitarioy la
gobernanza nacional? La adminis-
tracion Biden habia trabajado duro
para evitar que la industria de las
criptomonedasseinfiltrara en Wall

El 21 de enero, Travis Hill, presi-
dente interino de la FDIC, declard
que queria que la regulacion de las
cr fueramast

rcmu ¥ que todos los clientes rcs-
petuosos de la ley deberian tener

en brede los cli
Estoscambiosafectarina casito-
daslasinstituciones de Wall Street.
Brian Moynihan, directorgjecutivo
del Bank of America, ha dicho que

Paralos financieros,
elaugedelascriptoes
unagran oportunidad;
perosilafusidn

entre Wall Streety
blockchain se gestiona
mal, los costos podrian
serextremos, alertan

[ adesarrollar su comer-
cioy custodia de eriptoactivos tan
prontocomo puedan estar seguros
de los detalles del nuevo régimen.
Para permitir este nuevo enfo-

puravolatilidad de las eriptomone-
das. Steven Kelly, de la Universidad
de Yale, dice que le preocupan las
consecuencias de los “vinculos en-
treloquesucedeenlos preciosde las
criptomonedasy loquelessucedea
k:s hnncos’ Si load&pésitosbancw

queen losacti

com-
prarin v:mprcsasdc cifrado. Dylan
Walsh, de la consultora Oliver Wy-
man, cree que también podria ha-

dodecriptomonedas,
nerables a las corridas. Eso, sefiala
I(e]ly eslo qm- sumdldcn Silvergate

ber una ola de adquisici enla
=

direccid s p

J ~oscentradosen

Ti d que colapsaron en
mn, Ambosq

sas convencionales. Algunas em-
presas de cifrado podrian incluso
intentar comprar institucionescon
licencias bancarias, lo que les per-
mitiria aceptar depdsitos y ofrecer
préstamos. El resultado seria una
superposicion mucho mayorentre
la industria de la criptografia y las
finanzas tradicionales. Entonces
serfa dificil para cualquier futuro
presidente demdcrata cambiar de
rumbo.“Enla prictica,alosregula-
dores les resulta mucho mas dificil
dejar de tocar el timbre”, sefiala Ju-
lie Andersen Hill, de la Universidad
de Wyoming.

ar
por una caida en los precios de las
criptomonedas a fines de 2021
Casidondequieraque se mire, Es-
tados Unidosesti aceptando el ries-
go Para los f‘naucieros, elauge de
-JI rece nucvas
yimpnnames oportunidades para
ganar dinero. Para el consumidor
estadounidense puede inclusoofre-
cer valiosas innovaciones. Pero la
administracion Trump estd ansio-
sa porsaber cudnto riesgo correrin
los estadounidenses. Y si la fusion
entre Wall Street y blockchain se
gestiona mal, los costos podrian
SeTextremos. e
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Serpi

altereco

ientes de madera,

“anos hamster”
y susurradores de IA:
el nuevo diccionario
de la economia del cambio

Sebastidan Campanario
PARA LA NACION

L

cad h SHUTTERSTOCK

biente de las crip

seconlos 27 afios deunt

dasen lap

a la aceleracion de cambio que es-
tamos viviendo: lo que se pronosti-
caba que iba allegar en 7.8, 9 afios
(el proporcional perruno de un
afio de vida humana) ahora tiene
una compresién de tiempo a uno
o dos afios. Con los sucesos de las
ultimas dos semanas en el campo

dolaintol

en el segundo caso no estd tan cla-
rala visidn negativa). Llegd lo que el
especialista Kai Fu-Lee (autor deva-
rios best sellers sobre el tema, como
AlSupery ribidensumo-
mentocomoel “momento Sputnik”
parala mayor economiadel mundo:
la herida narcisistade logue sucedio
con China y la 1A es similar a la que
ocurrit décadas atris en la carrera
espacial, cuando la Unidn Soviética
ganaba por goleada en este campo,
¥ termind incentivando el progra-
ma Apolo que hizo que los estado-
unidenses fueran los primeros en
HegaralaLuna.

En el medio, a velocidad de "afios
hamster”sedesplieganen redes mil
debates y consideraciones intere-
santes. Cada una merece ensayos
largos y hasta un libro, veamos solo
algunas:

Economia del cambio: arde el de-
bate entre los economistas que mi-
den el impacto en productividad de
los nuevos avances tecnolagicos,
‘Tomiis Castagnino, economista jefe
de Accenture, sefiala la reflexion de
una eminencia en el tema, el fran-
cés Olivier Blanchard, para quien lo
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Conlossucesos
delasdos dltimas
semanas, hay quienes
creenqueuna “stiper
inteligencia” esta mas
cercaen el tiempo,
entre2026y 2028

Sostenibilidad, de la SBS Swiss Bu-
siness School) con 666 participan-
tes reveld dos semanas atris la cru-
da realidad de la dependencia de la
1A: un mayor uso de la [A conduce
aun menor rendimiento cognitivo.
El martes se publicd el nuevo libro
de Reid Hoffman, uno de los funda-
dores de LinkedIn, “Super Agency™.
Dias antes tuvo una reunion con
pocos profesores de Stanford, para
anticiparlo, y converso con Rebeca
Hwang, participante del encuentro,
sobreestetema: “YousolalAdema-
neracrlnca. paradesafiarmisideas;

quesucedioel find pasado

con DeepSeek fue “probablemente
el mayor shock positivo sobre la TPF
(productividad total de los factores)
de la historia”. Luego aclard: “Para
ser mas precisos (porgue el impac-
to de la invencién de la electricidad
fue enorme), fue el efecto mayor pa-
ra un solo dia en ¢l valor presente
descontado del crecimiento de la
productividad total de los factores
de la historia del mundo”. En todos
los andlisis se destaca el cardcter de
“gran acelerador” de que el avance

chinnseade codigoabierto, mucho D

emdlviﬂum ypnrln tanto mmhnén

inohayri de
mlvernnsm.’lsmmos El pmh!ema
escuand tiliza
ﬁmrnucsmsesgodcmnﬁnnacién
dema-
neraacritica’, sostuvo Hoffman.
Cmbialamnwmﬂlcadcljuegoc

Timiapo ok

nuevas tecnologias de la IAG eran
muy dependientes de la “fuerza
bruta™ computacional, y por lo
tanto las big tech, con sus grandes
bolsillos de capital, tenian una ven-
taja |ndescunmhle Lnu'rupcuinde
[ modificé radical
este panorama. Hay una cancha
‘menos inclinada ahora para em-

a-
lesde innovacion,

Los rebeldes inflan el pecho: va
mencionamos a Kai Fu-Lee. pero
es un buen momento para seguira
autores que suelen nadar contra la
corrientey esta vez se sienten reivin-
dicados. Nassim Taleb estuvo muy
activo en redes con su concepto de

presaschicasyemp
buenas ideas.
De ingenierosa“susurradores™
la difusién de herramientas cada
vez mis sencillas de usar para los
ion abre
]u@:sloqueelemprendador Alan
Daitch llama "una nueva era de los
generalistas”, E! lé-rmino mgenie-

on

“cisne negro” (en una ista con
Bloomberg, sostuvo que la baja de
Nvidia es “silo el comienzo” de una

rodep p “fue r
populaﬂlhd deusopor n:!dr.- “susi-

rradores de IA” ("Al whisperers”),

1 término circuld por el am-  afos antes de Ia dil‘usxén dc Cl'un- logicade Las Vegas,dondeelCEO  correccion muchomayorenlosmer- Se alude de esta forma a habilida-
GPT), los pr de Nvidia, Jensen Huang, describic  cados), y también Gary Marcus, que  des intuitivas (en la frontera entre
demia:los  una“Inteli ia Artificial General”  unmundo conmilesdemillonesde  tieneuna Inquinaespccialcmtraal lctémicu hsdcnclasydanc}para
“afios perro” hacian alusion  ("AGI"eninglés, superioralahuma-  age i mis temp delAde quéconjunto
naen lamayoriade los aspectos) es- g 1 Tos EEUU. Marc Jobld deher i 1e LA son las mejo-
taban en un rango de 15a 20 afios, ficéenel Forode Davosyc d GpenMsm‘éﬁmlmmte‘h res para llevar a cabo una tarea.
tantoen pm}\ecc[unesde expertos dﬁmdni}annld'l rumpysuanuncio WeWork de Ia IA” en relacié algi-  EnChina, epi delarevolu-
comoen lasde (x.'l a Illunariaen g:ml‘emldo Tuegodeestararribadel cion de l:ul.lr.lm semana. el 29 de
sector como Metaculus. En la alti- ~, LN Progj POy lestal con mucha soberbia, y que eneroc fio,elde
ma semana de 2024, Sam Altman, desp]lrglmdelau\. mpudocapmmrel valurdl.' lall.'n- h‘serpienmdem:rlm’ l:lserpqen—
deOpenAl publico rto i abru ochino
donde se sugeria que la AGI podria neel ﬂn desemana pasado, cuando  ;Qué nos hard a nuestros cere- yestd asociada con la sabiduria, la
iaartificial estar mucho mds cercade log 6 a circular DeepSeek, un  bros? Hayen paralelounadiscusion  intuicidny lacapacidad de transfor-
pensaba (e incluso llegar en 2025).  rival chino de IAG desarrollado stiper-interesante sobre el efectodel macion. El elemento Madera, que

logia se queda corta, y ya hay que
buscar animales que vivan menos
para deseribir mejor lo que esta
pasando. ;Qué tal instalar un “afio
hamster”, equivalente a 27 afios en
uno humano?

Hacecuatroafios, cuandosalieron
los primeros modelos de GPT3 (dos

Enoff the record, 1:: mayor partede - con una décima partedel dinero ivode [AG habi- acompafa a la serplente este afio,

losing tor que sus pares de Estados Unidose  lidadescognitivas. La fadesqr lizacret « i i

esta estimacion de una “siiper inte-  igual 0 mis potente, Lo que siguid  yahay recorridode usoagranescala y renovacion. Un buen augurio pa-

ligencia” mds cercana en el tiempo,  es historia conocida: derrumbe  de ChalGPTy emplez.'m aaparecer raunafio llenode paradojas, entre

entre 2026y 2028, "AGI"y“agentes”  de las acciones tecnologicas, con T Unestudiode otras, como se bromed en redes,

fueron las dos palabras més escu- Opeu.ﬁl ¥ Nvﬁd.na senalados como  investigacidn (del Centro de Pros- que ChatGPT haya perdido su em-
had el CES, I los princi pectiva Estratégica Corp ivay pleoporlos lalA.e
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