
 

Argentina desregula, reforma tributaria  
de Brasil, recortes de tasas 

Argentina: Milei lleva una motosierra al Estado 

Después de haber anunciado grandes recortes al gasto público, así como una fuerte 

devaluación del peso la semana pasada, esta semana el presidente Milei dio un primer 

gran paso hacia el cumplimiento de su promesa de campaña de reducir el papel del 

Estado en la economía. El decreto de emergencia que firmó el miércoles contiene una 

serie de medidas, incluida la flexibilización del mercado laboral, la desregulación 

comercial y cambios en el estatus legal de las empresas estatales, lo que esencialmente 

allana el camino para una gran ola de privatizaciones. 

Estas medidas se asemejan a las implementadas por el ex presidente Carlos Menem en 

la década de 1990, cuya política económica se basó en el 'Consenso de 

Washington'. Esto dio sus frutos económicamente: la productividad laboral aumentó 

marcadamente durante la presidencia de Menem y la economía creció a un promedio 

del 4% anual en los años noventa. Quizás no sorprenda, entonces, que Milei considere 

que el primer gobierno de Menem haya sido “el mejor (...) de la historia [de 

Argentina]”. (Y, por supuesto, la política de vinculación con el dólar de Menem –el 

Plan de Convertibilidad– sembró las semillas de la catastrófica crisis de Argentina a 

principios de la década de 2000.) 

Pero hay interrogantes sobre si Milei podrá replicar la campaña de desregulación de 

Menem. Por un lado, el Congreso –donde el partido de Milei sólo tiene un pequeño 

número de escaños– aún puede revocar el decreto. E incluso si no es así, una reacción 

pública (ya ha habido grandes protestas esta semana) podría obligar a Milei a suavizar 

algunas de sus medidas. 

La reforma fiscal de Brasil (por fin) 

La aprobación por parte del Congreso de Brasil de un proyecto de ley de reforma 

tributaria sugiere que la esperanza de reformas estructurales que impulsen el 

crecimiento no se ha desvanecido por completo con Lula en el poder. El proyecto de ley 

está muy retrasado (lo estábamos escribiendo en 2019) y es probable que tarde una 

década en implementarse por completo. Pero más vale tarde que nunca. 

El sistema tributario de Brasil es notoriamente complejo y es una de las razones detrás 

de la debilidad del crecimiento de la productividad . La reforma ayudará a reducir cinco 

impuestos al consumo a dos y limitar la variación de estas tasas impositivas por estado 

y producto. Las empresas se beneficiarán de menores costos de cumplimiento, lo que 

les permitirá desviar recursos hacia empresas más productivas. 

El sistema fiscal actual también crea incentivos distorsionantes. El Instituto de 

Investigaciones Económicas Aplicadas (IPEA) señaló que los impuestos son más altos 
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para los sectores más intensivos en capital y con mayor productividad, lo que aumenta 

los precios relativos y desalienta las inversiones en estos sectores. La reforma debería 

permitir una mejor asignación de recursos. 

Si bien la reforma es positiva para las perspectivas de crecimiento a largo plazo, no 

mejora la posición fiscal de Brasil. Aún será necesario aumentar los ingresos si el 

gobierno quiere cumplir con su marco fiscal . 

Resumen del banco central 

Uno de los mensajes clave que surgirán de las decisiones y comunicaciones del banco 

central de esta semana es que las autoridades se están sentando un poco más 

cómodamente. La caída de los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense fue 

un factor citado por las autoridades de Colombia y Chile cuando recortaron las tasas 

esta semana (y en Brasil la semana pasada). Dicho esto, como señalamos la semana 

pasada , es poco probable que la Reserva Federal sea el impulsor clave de las decisiones 

de los bancos centrales latinoamericanos. 

Quizás lo más importante es que las preocupaciones sobre la inflación parecen estar 

disminuyendo un poco. Los informes de política monetaria publicados en los últimos 

días en Chile y Brasil también destacaron una flexibilización de las presiones sobre los 

precios. Esto plantea un riesgo a la baja para nuestras previsiones de tipos de interés, 

que en general son optimistas. Pero creemos que la mayoría de los analistas (así como 

las autoridades) están subestimando el grado en que las condiciones del mercado laboral 

seguirán influyendo en la inflación. 

La semana que viene 

Está tranquilo debido al periodo vacacional. Las cifras de inflación brasileñas de mitad 

de mes mostrarán una nueva caída. Este es nuestro último Semanario de 2023. El 

próximo se publicará el 5 de enero. 
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