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;gemem queda 
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o governo ,..„ ,,.'''' A euforia çom o modelo populista 
1@entificado por Dornbusch e Edwards 

administração de Alan García, no 
rú, durou dois anos, a partir da pos-

4e do jovem presidente no dia 28 de 
Odho de 1985. Logo veio a crise, ainda 
4acabada, que o estudo dos dois eco-
10)mistas definem como um período de 
,Iluebra e quase hiperinflação". A queda 
ittl:$ governo, como ocorreu no Chile, é 

a das possibilidades no horizonte pe- 
no, segundo os autores, que admitem 
bém' outras duas alternativas: um 

luograma draconiano de estabilização 
5:mi um mais gradual que dependeria de ajuda externa. 
Ir Os autores recordam que Alan Gar-
kia encontrou o país com uma inflação 
anualizada de 250%, enorme capacida-

e ociosa na economia e salários reais encolhidos, tudo isso resultante da tenta-
tiva do presidente anterior, Belaúnde 

erry, de enfrentar a crise da dívida ex- ., 
rna.A resposta do governo Garcia foi 
' - projeto populista de expansão inti-
tilado Crescimento com Redistribuição, 

tnfatizando a recuperação econômica 
Çombinada com desinflação". 
.. O programa se baseava em três pon-
os: a desigual distribuição de renda 

K 1 % dos peruanos recebe quase a meta-
de da renda nacional), a capacidade 
sOciosa da economia (a produção nacio-
>al poderia ser muito maior, se esti-
mulada) e a ineficácia do programa 
,,recomendado pelo FMI — contraposta 

o sucesso que conseguiam naquela épo- 
a os programas heterodoxos da Argen-

tina e de Israel. 
Entre as premissas básicas do pro-

grama, os dois economistas apontam: 
;,,a primazia do mercado interno sobre o 
:externo; a necessidade de redistribuir 
a riqueza como forma de estimular o 

l tTescim to .  a rentabilidade das empre-- ' - 

sas não aumentaria através da ampliação 
das margens de lucro, mas sim do cresci-
mento das vendas; seria um erro falar de 
excesso de demanda quando havia capa-
cidade de produção ociosa no país; o 
déficit fiscal não é necessariamente infla-
cionário; aumentar a expansão monetá-
ria e a disponibilidade ajuda o cresci-
mento; taxas de juros elevadas não 
aumentam a poupança, pois ela depende 
fundamentalmente das rendas .;,deprecia7 
Oc ----rt:~tafribiartiãosè'eollffital em 
um meio efetivo de equilibrar as contas 
externas, portanto é preciso evitar desva-
lorizações. 

Reversão — Em termos de curto 
prazo, o programa teve um "imenso su-
cesso", segundo os autores do estudo: 
a inflação caiu fortemente (de 188% 
para 75% em 87); no último trimestre 
de 87, os salários subiram 52%, em ter-
mos reais; a economia cresceu 9,5% em 
86 e 6,7% em 87; os investimentos pri-
vados aumentaram 24% em 86 e 18,6% 
em 87. Tudo parecia ir às mil maravi-
lhas, até que a situação começou a 
mudar em julho de 87, depois que . , o 
governo expropriou os bancos. 

A inflação, que, naquele ano, já ti-
nha alcançado 115%, explodiu em 88, 
quando em março a taxa anualizada já 
chegava a 1.000%. De dezembro a de-
zembro, Assava de 1.722%, embora a  

projeção da inflação daquele mês de 88 
já fosse maior que 6.000%. A arrecada-
ção tributária desabou dos 13,5% do 
PIB, em 85, para 7,5% em 88. Com  isso, 
o déficit do setor público disparou e as 
reservas internacionais despencaram. 

Alternativas — Como a expe-
riência ainda não terminou, Dornbusch e 
Edwards vislumbram três possibilidades 
para o futuro imediato do Perú. A pri-
meira seria__ a..adocÃo.-do-vaa programa 
draconiano de estabilização. Para isso 
teria que haver um drástico aumento 
real na arrecadação tributária, unifi-
cação e desvalorização da taxa de câm-
bio e realinhamènto de preços. A segun-
da alternativa contempla uma 
estabilização gradual, que dependeria de 
ajuda externa, além da decisão dos cre-
dores de reduzir drasticamente a dívida 
peruana. 

A terceira e mais dramática alter-
nativa que os dois economistas vêem 
no horizonte do Perú é "a gradual, mas 
acelerada, desintegração da economia 
peruana", em meio a um programa de 
indexação para enfrentar as elevadas 
taxas de inflação. Este processo de de-
sintegração é o que parece estar ocór-
rendo e os autores do estudo dizem 
que, "em algum lugar nesse processo, 
o governo poderia cair". (R.C.A.) 


