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La economia sin rumbo

lB IlCOOOs

Mahood y su gobiernoheredaron

un pais panticamenle bIoqueado.

con uno sociedad que corece de

una vision de futuro. con eI

sindrome del desacuerdo como

estigma general. agravado par el

desequilibrio rnocroeconomico

""'" Bojo ComojoEmllom'm •~

1 aindrome del pensamiemc unico. de II
razOn universal, I rraslra a I. generacicn
de fin de siglo. y edv jerte con volver m 
vial cualquicr intcnto por pensar las eo
sas de manera diferente o, en el otro

extreme, con descanar 11 renexion por ulopica e
irreal.

Cualquier cambia de direccioo 0 "golpe de ti
m6nM _pan decirlo en lenguaje presjdencial-. que
valga I. pen. SO' peesada se define por SLi eercante
o 1ejania respecto de I. rcalidad actual. Pero mas
importante, es la direccion de los cembios, los
etecros sabre el imaginario que I. genie tiene de sl
misma y de sus Intereses.

Diflcil pero imprcscindible tarea I. de imaginar
altemativas. porque si bien los poles de antai\o se
han ecercadc en el plano de la razOn, los otros pc
los, los de la miseria y la abundancia. amenazan
cclapsar en una dinarnica donde la supra - satisfac
cion. que borde. la soberbia, contrasta con I. infra
- satisfaccien que limit. con I. rnuerte. .

Tare• •un mb . rdua en eI Ecuador. donde coe
xisten algunas identidades cuhurales y regionales,
dccenas de clIpresiones idiosincriticas. de apl'OlI i
macioReS ideolOgicas y de infereses individuales y
de grupo, que en eI limite lienden a )'UXlaponer u
rios mundos onlolOgicos. A ella hay que anadir 13

iniquidad de una elase poIitica respons.able. par 3C

ciOn Yomisi6n, de una economia con nbetes de in
viabi lidad y de una sociedad con graves muesras
de $Cg'lIentaeiOn y margilullidad.

Este panonma akanm un estalulo de drama en
los ullilT\O$ ailos. Desde 1995 el pais asiSliO a~
guena. la c.a ida de un VlCqlRSidenle y luego de un
Presidenfe. porel que se aposIO como en et juego
de la l'\lkta rosa. y finalmenle un inler1nazgo oefas
10 . En tales condiciones. las ullimas eteectenes
cumplieron,~ va rnh. $I! 1'01 puriflCador en el
imaginario de un pueblo que oeciamente SoC niega I
pmIer las esperanzas. Fue eieec el actual Presi
denle bajo la promc:sa de saber que haca" COlI una
RepUblica l menazada por II disoll.lCton.

Siele meses despues. 1. figura del barco que SoC

hunde. acunada par eI propio Presidenle. amenaza
vctverse rc.a lidad y arraslTal" en el lorbell ino I la
lripul.cioo y $I! limonel.

1. La herenete una economia inviable

Mahuad y su gobiemc heredaron un pais polili
camerae bloqueado. con una sociedad que carece
de una vision de futuro. con et sindrome del desa
cuerdo como esngma general. agravado por el de
sequilibric de 10 que los eccnomistas lIaman los
fundamentos macroeconomicos.

En d eclo. a pesar de que la reforma estrucrural
fu e lanzada I inicios de la decada, esta no se ha
vuclto realidad: las reformas del Estado y del mer
cedo 50n proyectos en cicrncs que no termmen de
nacer ni de morir.

En cuanto a 10 primcro, sc halla postergeda lan
lo la transformacien de las condiciones de propie
dad de las empresas del Estado, co mo la
rnodificacien de las forma.~ dc gestion publica.

En 10 fundamental (!ito ha significado:

• Bloquco de la puesfa en marcha de acciones elI

caminadas a modificar las condiciones de pro
piedad y de gestWn de los principales sel'Vicios
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* Una estnlctura orgamza
clonal vertical y centralize
da en la toma de dccisicnes
denrro de la empresa:
* E[ enfoque bacia el cerro
plazo y bacia la rentabilidad
inmediata;
* E[ ajuste de la perdrda de
rentabifidad med iante la
redueci6 n de III planrilla
laboral;
* La cancelacion de riesgos

de inversion y [a gcneralizacien de practices (:S

pcculanvas:
* Una actitud conservadora en la gesrion de clien

tes y proveedores;
* La incxistcncia de un enfoquc de coopcrar para

competir:
* La presion per la mantcnci6n de rcntas insritu

cionales:
* La postergacicn de tos proccsos de reconversion

a nombre de su baja rentabilidad en et corto pla
zo; y,

* La incapacidad de responder al cambio en [as
forrnas de regulacicn, espccialmcnre en cuanto a
nuevas formas de relacidn COil c! sector publico
y con los trabajadores.

hacia los organismos de go
biernc local; y,
* Retraso significative y pc
Iigroso de la refonna institu
cional y oper ative de las
areas relarivas al desarrollo
humane y la busqueda de
equidad de oportunidades:
educacie n, salud y seguri
dad social.

En et ambito del merca
do, dondc la responsabilidad
del emprcsana dc es rete
vente, la herencia incluye
un sector empresarial carac
terizado por un desempei'io
tradicional y rfgido . donde
pnman:

En estas caracteristicas influyen, edemas de la
propia cultura empresarial. cuya eomprensi6n ha
bria que buscarla en [a modalidad de constituci6n
del ernpresariado privadc en el pais, entre otros
factores, c! proceso recienrc c macabado de apertu
ra econornica: la inestabilidad politics; la inseguri-

de infraestructura (relccornunicaciones. energia.
puertos, aeropuertos. ca rreteras. saneamiento
ambiental), dctermmantes en el procesc de mo
demizacicn economica:

• Bloqueo para la esuucturacion del sistema de re
gulation correspondiente con 13 rnodificacion de
[as condiciones de propiedad y de gestion publ ica;

• Retraso de la refonna institucional de los entes
encargados del control y la vigilancia (Conrralo
ria Genera l de la Republica), la administration

-del aparato burocranco del Estado, la planifica
cion, la asignacion presupuestaria y la tnbuta
cien:

• lnexistencia de la institucionalidad nccesana pa
rala ejecucion de nuevas actiones requeridas por
el proceso de apcnura y globalizacion de merca
des, como son los sistemas de competitividad.
capacitation de 13 fuerza laboral; innovacicn y
tecnclcgla; financiarniento; y promoci6n comer
cial ex tcrna;

* Rerraso del proceso de descemralizacicn, inclu
yendu traspaso de responsahilidades y recursos

ICONOSI 19



EI crecirniento de la
economia en 1998

no supero el 1%-el mas
bajo de America Latina-,

el deficit del sector
publico consolidado

lIeg; al 6%del PISy la
inflacion bordeo el 50%

2. Los errores: crisis fiscal y
desintegraci6n del sistema fi nanciero

La noche del I I de marzo. cl segundo dia de la
segunda huelga nadunal que S\lporta el gohiemo
en 7 ll1eses. el Presidente admilio haher cometido
errores. £Stos. sin emb,trgo. son muchos mas de
los aceptados.

En orden de importaoeia. el error esencial fue
...1 nn haher ellt1stituido una alian7;! politiea am
plia. bajo la Ibgica de un acuerdn naeiunal. que Ie
permila alnpliar su margen de al'ciiln y Ie res
guarde de los peligros de la infi delidad y el chan·
laje a los que Ie ha somclido su pacto con los
soeia1cnstianos.

A 10 anterior. que es cI grucso de la hcrcucia. hay
que aumc ntar los descquilibrios macrocconcmicos.

El crccirnicnro de la cconomia en 1998 no supc
rO cl I % -el mas bajo de America Lanna-, e! defi
cit del sector publico ccnsolidado lIcg6 al (, % del
PIB, el deficit en la cucnta corricntc de la balunza
de pages utcanzo cI 9.110/0 del PIB. y la inflacicn
bordcc cl 50 %.

La rernabilidad de las cmprcsas no Iogra rccupe
rarse y la inccrt idumbrc en cuanto a la scguridad
politica. juridica y fisica sc manticnc en nivcfes
clcvados. ESI3 suuacion mucstra un cntomo de in-

'-----...-----'1 ccn idumbrc que ticndc a prclon
gar la dc sacclcraci6n de 13
cconomia, a l gcncrar expecrativas
dcsalcntadoras sobre los agcntes
economicos. Los empresarios can
celan ricsgos de inversion. rena .
sandu cl inicic de un nuevo ciclu
de crccunicmc. Aqucllo reproduce
indcfinidamcn tc la busqucda de la
rcntabilidad de cortu plazo y las
conductas cspcculanvas. con la
consiguicntc presion sobrc la tasa
de intcres. lgualmcmc se ha delC
rio rado cl sistema financicru pro-
ducto de las conductas
espcculativas )' de la gcneraliza

cio n del "riesgo al abuse" de 10 cual cs complice cl
dcbil sistema de regulacion y control bancario. Se
ha incrementado el desemplco supcrJndo eI 14 %
de la PEA y la calidad de vida de los ecualorianos
se ha dcterlorado.

Una parte de todos estos hechos se debe al eo
lapso del precio del pctroleo y la menor produc
ci6n pelrolera. y a los ereelOS del fen6meno de EI
Nino.

dad juridica y fisica. que se han convertidc en una
de las principales preocupaciones de los ciudada
nos y de los mversionisras nacionales y extranjc
ros: y et retrasc en el proceso de modemizacion del
Estado.

Oua de las hcrcncias ticnc que vcr con las lor
mas tradicionalcs de organizaci6n y de comporta 
mien to de los gremios de cmprcsu nos y
trabajadores. En cuanto a los pruncros. sc manticnc
un fucrte peso de las actividadcs de rcprescrnacion
politica en desmedro de una actividad tccno • poll
tica en el sentido de asesorar a los agremiados y al
sector publico en ternes oricntados
a garantizar la cumpetitividad de
la econornia: defender posiciones
de los asociados sicrnpre que csten
en linea con una politica general
de fortalccer y profundizar la ceo
numla de rnercado: y. emprendcr
proyectos innovadores en areas
que ccadyuvcn el logro de vema
j as compctitivas (in novacion tee 
nolcgjca. capacitacio n.
informacion. asesoria rccnica cs
pecializada. ctc.).

Si ct peso de la rcpresentacion
politica cs fuertc en el caso de los
gremios empresa riatcs no 10 es
menor en eI caso de los gremios de trabajadorcs .
Aq ucllo se agrava debido a que su exclusion de la
gestion instirucional del Estado. ademas de la man
lencion de una \'ieja praclica poli lica. ha pcrenni
zado una euhura de eonfromacion reivindieallva.
A 10 anterior hay que anadir la debilidad t~"Cno 
polit ica de los gremios de trabajadores lanto en cI
nivel de las eenlra les nacionales. eomo en cl de los
sindica lOs de las empresas; la rigidez de sus esque
mas organizativos: la impermeabilidad de sus es
trueturas frenle a nuev as eo rrientes. ineluso
aquellas alejadas de 10 que se podria catalogar co
mo la razon de Estado; la poca renovacion de las
dirigencias; y. la earellcia de una vision clara y POo
siliva de futuro.

Ambos. lrabajadores y emprcsarios. aCluan co
mo eontrarios que rcsguardan el equilibrio cSlatico
del actual orden de eosas.

Finalm~'J1tc. ~'It la herencia tambien hay que ana
dir la exaccrbacion del conniclo rcgional. que sc ex·
preS<! cspcciahnelllc en Guayaquil; )' la inexislencia
dc un polo social y politico fucrte comprometidn
con cl impubo de una refonna radical: C\:onllmlea
mentc efieiente. socialmente eqll itativa. amhiental
menle sllstentable y politicamenle democr.itiea.

20 I'CONOS
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ciente si 00 altera las expectativas futuras de los
agcntes economicos, a tnIvb de sus etecros sabre
la tasa de imeres, los preeos retanvos y el ripe de
cambio, de manera que: Ii bien genera ingrescs pa
ra d lisco hoy. no debe afectar gravemente Ia in
version . e l ahcrrc , el eeeetmtemc y la
redistrihuciOn del ingreso. manana..

Con et ~impuesto Ncbot~ se induciria • redccir
las transacciones financieras y, especialmente, a
los pequenos depesitantes, a eerrar las cuer nas.
Antes de las medidas de mano. se estimaba que al
rededcr del 20 % de los depOsitos monetarios en
moneda nacional (correspondiemes a cuentas con
saldos infencres II Sf. S'OOO.OOO) disminuirian la
base imponible. Mucho peor. con el congelamientc
de las cuentas, que algunos calculan en 70 % del
M2 (dinero en Circulation ma:s depositos a la vista
y I plaza). Es un impuesto que desincentiva la in
tennediaci6n financiers, reduciendo signiflcativa
mente la velocidad del dinero con efectos poco
previsibles sabre la demanda y el mmo de: [a acti
vidad prodactiva.

Si bien el impuesm del I % a la circulacion de
capttales ayuda I resolver et desequihbnc fiscal
donnIe este aiio, aportando alredcdor del 4 % del
PIB, es un impucsto regresivc, en tanto beneficia .
los mayores perccptores de ingrescs. Es un im
peesto ~cascadaH, ya que la$ actividades que timen
una alta rotaeiOn de capital 0 un importante grado
de intermediatiOn prcductiv• . serin gravadas en
cada cslab6n de II cadena. 10 que incidiria directa-

• La d iminxiOa del imp.esro a Ia rmta y stI reem
plazo por el impueslO del I % a las~iones

linancieras;
• Las modalldades de salvataje a los bancos que

bntdos y Ia posibilidad de seguir otllrgaDOO re
CUf505 del Estado a institucicn es financieras
5OmCtidu. sancamicnlO;

• La r;arcnc;i. de un Plan EoonOmico claro y robe
rente, que .rlicule las eccenes de COrlO plaza,
con las de . kance esmscniral;

• La aprobatiOn de un Presupuesro desfinanciado y
la postergacien en el tratam jentc al grave peso
de la dcuda externa; y,

• La ejccucion incportuna de un sistema de flora
cion cambiaria.

Scbre e! primer error cabe senalar que 1000 ejer
cicic tributano es un "j uego de suma cero", es de
etr alguie n cst' cediendo un ingresc , e n et
presente, para que se iecrememe la recaudacien, 10
cual afectard pcstericrmente su riqueza. AdemAs.
como cualquier acuvidad, Ia tribularia. riene eostos
explitilos relacionados con el propio prccesc de
recaudacion. y costos impllcitos. relatives a $US

efectos sobre la asi~i6n elicicnte de los recur
50S y sobre la distribud On del ingreso.

Un impueslO es efKiente no soIamcnle si penni
Ie un moolO ruonable de recaudaciOn. 5ino lam

bit n (uando no d istorsiona los

procesos de producci6n, la disuibu-- - --;::;::,;--._._:::-::-:::-::7I:Ji::::-- ,
( jOn del ingreso, el ahorro y la cir-
culaciOn 1l1OIlC'1af'ia.. En tal sc:ntido,
un impucsto puede ser HCOSIO _ inc
licienle" si la pUdida de bienestar
es superior a sus Iogros; si quienes
lijan los precios trasladan d tribulo
a otros agentes, provocando un
cambio en la relation de precios; °
si estimula ,Jiferenles grados y for
mas de evasion y elusion que redu
cen s ign ificat ivlm~'Ilte los ingrcsos
cspcrados por cl gobiemo. En la
d k iencia tambicn debe cOllsiderar·
se II equidad: contribuyenles con
un mismo ingre50 deben tener una
misma carga tribuuria., y contribu
yenll;$ con ingresos diferenlcs de
ben tener una carga tnbuta ria
proporcional • su capacidad de pa- ~NiL-r
go. Poe- ullimo. un impocsto es eli-

Derivado de 10 anterior, hay 01T05 errcres que
ecntae:

ICONOS I 21
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5i bien el impueslo del
1%a la circuiacion de
capdales ayuda,,; a

resolver el desequilibrio
fiscal durante este ario,

es un impuesto
regresivo, en tanto

beneficia a los mayores
perceptores de ingresos

mente 'en ct nivel de precios del productc final, al
igual que en et nivcl de las tasas de irucres. Es un
impucso que genera distorsiones en el proceso de
formacicn de las expectauvas de los agcntcs. a tro
ves de su efecto sobre los precios relatives de los
bienes. al "castigar" a aquellos que demandan va
rios cncadenamientos productivos y al "premiar" a
las acnvidades con poca agregacion de valor. Asi
mismo, genera distorsiones per su impectc sobre
las tasas de interes. ya que eleva el costo de opor
tunidad de la unlizacion del dinero a naves de las
mstituciones financie ras: y sobre
los precios de los bienes importa
dos, por medic de las opcraciones
en divisas.

Dado que la principal base im
ponible de eSIC impuestc son los
depositos moncunos, esta sujetn
a una alta volatilidad y discrecio
nalidad, pucsrc que depende de las
dccisiones de los dcposuanres, 10
cual afec tara las expcctativas de
ingresos fiscates. Mas aun, en
condiciones de una abrupta pcrdi
da de credibilidad en el sistema Ii
nanciero, luego de las medidas de
incautacion de las cuenras de de-
posito. Aquello ocasiona la elusion mediante la
mayor utilizacicn de pagos en erective, mecanis
mos de compcnsacion entre empresas 0 grupos Ii
nand eros, realizacion de operaciones fu era de
frontcra e incluso el cicrrc de cuentas.

Finalrnente, cabc dcsracar los cfectcs pemicio
sos de las prcasignaciones que contempla la Ley

-roOO ~

';i t I'\~ BA.1l\/II_
PE LA

f\Y LAN -IL.-.:' ~

lion presupucsraria.
Sobre el segundo gran error. vale recordar qne

una de las principalc s leccioncs de la crisis del
Asia es 10 pcrnicioso que resulra la proteccum gu
bernamental indiscriminada y la mala regulacica
del sistema fi nanciero.

Efectivamente. a j uicio de connotados ccono
mislas, como Paul Krogman per cjcmplo. un faclOt'
preponderante en et dcsate de la crisis financiers
asiatica fue la gencralizacion del denominado
"ricsgo al abuse" por pane de los accionistas de los

bancos y otras intcrmcdiarias fi
nancicras. Este ricsgc consiste en
pensa r que cualquier cosa que
ellcs hagan. mcluyendo la lorna de
decisiones financ ierameme irres
ponsables y la especulacion a gran
escala. en ultima instancia, va a
esrar gararuizada pur el Estado. de
mancra que estc rcsponda ante los
acreedores de los. bancos. et mo
mente que lleguen las facturas ron
saldo negative.

En el Ecuador, las scnales que
se dieron al sis te ma fi nanciero
pmmovicron el "riesgo al abuse",

En efecto, durante 1998, de acuet
do a la Supcrimendencia de Buncos, cetorce enn
cades financieras tuvieron problemas entre bancos,
sociedadcs financieras y cambiarias. entre ellas eI
banco mas grande del pais (Filanbanco) por el nu
mere de cuenta • correnrisras. Durante enero de
1999. tres mas se sumaron al colapsc. y en marzc,
el Banco del Progreso sc aiiade al rosario de quie
bras.

EI Banco Central no ha aclarado la magni tud de
los rccursos cntrcgados al sistema tinanciero. No
obstante, a causa dc [as opcracioncs fina ncieras del
Banco Central y dc la AGD con algunas insli tucil).
nes fin ancicras. el Mmislerio de Finanzas emilio
dcuda interna por un momo de 540' millones de
dolarcs. ademas de Bonos del h lado p;iTa apalan
car la elnision de BREs por USS 425' mli lones de
dolarcs, que s~'l"V inin para opcraciones de pcrmuta
de cancra emre la banca privada y la CFN.

EI sah'alajc fina ncicro presiono el inCremenlO
dc la cmisi6n monctaria, la cual entre agosto de
1998 y lcbrcro dc 1999 creci6 en 44.27 %. Aque
Ho, en condiciones de incertidumbre, faha de lide
razgo y carencia de un rulllbo econ6mico eleno.
propicio una aClitud esp..'Culaliva entre los agcnles,
[os cuales en el intcnlo de resguardar sus posicio
ncs dcmandaron fuenemenle dolares gencrando un
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EI candidato Mahuad
dijo que en el gobierno

bria que hacer ycomo
hacer. Si 10 sabia,

10 disimul6 muy bien,
pues resulta inaudito

que haya sido
unicarnente cuando el

pais estaba al borde del
abismo, cuando decidi6

plantear una serie de
medidas coherentes
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de los errotes mc:ncionados impulsaron y profundi
zaron la crisis.

Rc:sulla incomprensiblc: por que la medida de:
f1otaei6n de la divisa tardO seis Il1I:5I:5 en ser deci
dida. Jor que en vez de: provocar que la discusiOn
del Prc:supuc:slo se de en condiciones de llolaciOn
carabiaria, se hizo 10 oontr.lrio? (.Por que 5C mantu
vo un siSle:ma de bandas que: dejO de funcionar ee
mo mc:ea nismo de control de 10 5 precios.
dcfcodtendolc a 00Sl3. de un giganlC'SCO drenajc de:
la reserve monetaria?

La cienc es que esta cadena de dcsacicrtos con
dujo al dcscalabro de micios de mana.

3. Golpe de timon

Cabe destacar el error
gubemamental de no
haber enfrentado can
fuerza y decision 10
relative al peso de la
deuda externa. Esta

significa desembolsos
del 40%del Presupuest

de cada ano, Si no se
resuelve. no habran

mecanismos tributarios
que aguanten



cicnalcs que la crisis fiscal rcquicre apoyo cxtcrno
para scr solucionada. y que la proxima ayuda ere
diticia la ncccsitara para el saneamicnro del siste
rna financicro. Esto ultimo en la medida que de no
hacerlo se dcsataran tanto los conilictos propios de
la cris is glohal del sistema fi nanciero ecuatoriano,
como ctros a Ins que servira de prctcxto. como son
aquellos de caracter regional. Tal ~'S el case de te
quicbra del Banco del Progreso convcrtido en cau
sa regional y en pretcxto para c! llamado allevan
tamicntc de Guayaquil contra cl ccntralisrno.

De otro lade. i,que perdio el gobiemo? La agili
dad para la pucsta en marcha del marco juridico de
la agenda de rcforma estructural ya que los Proycc
lOS de Ley de caractcr urgcrac tuvieron que SCI" rc
tirados del Ccngrcso y sufriran los plazos poli tico
-burocraticos del Parlamcn to: la afianza que lc per
mitia algun marco de gcbernabihdad co Guayaquil
y la Costa, contribuyendo a la constirucion de un
polo de opcsicion suprapolltico de cerecter regio
nal; y el apoyc de un importante sector corporative
de Guayaquil, y de la opinion publica, eo general,
10 cua l ocasiona una tension politica de graves
ccnnotaciones.

En cualquier casu, c! pais Ita perd ido ucmpo va
lioso para iniciar la reactivacien cconomica. para
continuer la retorma del Estado y del mcrcado.
para scma r las bases minimas que guramicen
mejorar la inversion en desarrollo humane y
para modificar las condiciones de mcqui-
dad y de perdida del bicn esu r de la pobla-
cion.

4. Sin rumbo fijo

El gclpc de timon del Prcsidentc le ha
permitido retornar el control del hareo.
aunquc cI mar estam lIeno de brumas y nccesi
lar1i mucha pcricia para cvilar que navcgue a la de
riva 0 que se hunda. Esto implica. entre Olras
rosas, definir eI rumbo a seguir, las metas a a1can
zar y las acciones mmedlalas para lograrlo.

Hasla eI momento el Prcsidente no ha hecho ex
plicito cI rumbo que quiere dar1e a la economia del
pais. Se ha perdido en el conisimo plazo: cerrar la
brecha fiscal de 1'¥l9, confundiendo inslrumcnlos
con obJetivos: 0 en el marasmo de un discurso ete
reo, de las armonias y los gralldes aeuerdos en abs
tracto. Entrc la desesperacion y el apuro, el
gobicmo anundo como siguiente pueno,
en junio sc dijo, la puesla en mareha
dc la "convenibilidad". Se anuncio
~omo ohjeli\'o a. alcanl ar, euando 1JONil-,

en rcalidad es tambien un instrumento. Posible
mente en ello influyo las prcsicncs ejcrcidas por
algunos secretes corporanvos de le Costa, que hi
cicron de Ill. converribifidad una consigna, igual
que otras muletillas que, sin mueho contenido, apa
reccn en los mementos de crisis.

Lo eiCT10 cs que la econon ua esra sin rumbo. a
pcsar de que la agenda inmediata esu plagada de
problemas de distmta magnitud y profundidad. En
termtnos macrocconcmicos estc se expresa CII un
decrecimiento de Ill. produccion previsto entre 2 %
Y 3 % para 1999, una inflacidn espcrada que bor
dea el 100 %. un defici t fiscal potencial del 3.5 %
del PIB, un deficit en cuenta corriente de alrededor
del 10 % del PIB, un deficit cuasi-fisca] (que in
corpora los problemas derivados de la crisis finan
cicra) de ccrca del 9 % del PIB. Ademas hay que
afiadir un ccnjunto de dcsajustes y desequilibrios
microeccnemicos de empresas que postergan dcci
stones de inversion. rcgistran perdidas -en 10 que
va del afio-, sc mueven en un ambiente incierto,
mantienen congeladas una parte importante de sus
cuentas bancarias y soportan los efectos de un mer
cede interne rcsringido.

Enronccs. 111. rectificacion de mores y las accio
ncs coherentes par pane del gobierno no pucden

ato•.•
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La cierto esque la
economia est! sin

rumbo, a pesar de que
la agenda inmediata

esti plagada de
problemas de distinta

magnitud y profundidad

de Emergencia.
El peligro de no hacerlo ya no es Ian solo la

continuacion de la rccesion y cl esrancamicnto ece
nomico. sino la disoluci6n de la Republica.

Man o, 1999
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