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Avant-propos

Cet ouvrage traite de la grande crise économique et politique qui a frappé
le Brésil et I’ Amérique latine au cours des années 1980 et des réformes qui,
durant les années 1990, ont commencé a étre menées au Brésil — et plus géné-
ralement dans les pays latino-américains — afin de retrouver le chemin du
développement économique. L analyse de la crise de I’Etat implique une
interprétation globale de la période historique en question. Celle-ci avait été
proposée une premicre fois dans un livre que j’ai publié en anglais !. Pour cette
édition frangaise, les données factuelles demeurent valides, seule leur inter-
prétation mérite ici d’étre renouvelée.

Pour comprendre les événements brésiliens et latino-américains au cours
des vingt dernieres années, des concepts comme la globalisation, la volatilité
des flux de capitaux et I’offensive néolibérale peuvent étre utiles, mais la
notion de crise de I’Etat semble I’outil d’ analyse le plus pertinent pour
comprendre le phénomene et trouver les moyens de le dépasser. Pour le dire
brievement, cette double crise est constituée d’une crise fiscale et d’une crise
de la forme d’intervention étatique dans les domaines économiques et sociaux.
Elle a paralysé I’Etat, affaibli ses défenseurs et ouvert un espace aux critiques
de la nouvelle droite néolibérale. C’est elle qui a signé la fin des années
dorées de I’aprés-guerre et la baisse des taux de croissance économiques
presque partout dans le monde. C’est elle qui a empéché I'Etat de contre-
balancer, comme il I’avait fait jusqu’aux années 1970, les forces du marché
et "accélération vertigineuse du progres technique, réduisant la demande de
main-d’ceuvre non qualifiée au bénéfice de la main-d’ceuvre qualifiée de telle
sorte que I’Etat partout dans le monde n’a pas réussi a éviter une concentration
généralisée du revenu. C’est cetle crise fiscale qui a entrainé les Etats nationaux
a s’endetter a I’extérieur, a passer par des épisodes d’inflation élevée, a recher-
cher la stabilisation des prix par la valorisation du taux de change et, en fin

1. Luiz Carlos Bresser-Pereira, Economic Crisis and State Reform in Brazil, Boulder (Colo.), London.
Lynne Rienner, 1996.
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de compte, a dépendre du capital financier international. Ce dernier exige des
pays en développement des taux d’intéréts excessifs au titre d’une « prime de
risque » en raison d’une éventuelle défaillance ou d’une dévalorisation abrupte.

Cette interprétation de la crise de I'Etat s “applique plus particulierement
au Brésil, et a I’ Am¢rique latine, qu’aux autres pays en développement. Elle
ne s’applique pas, par exemple, aux pays de 1’ Asie de I’Est et du Sud-Est. La
crise economlque et financiere qui les frappe depuis octobre 1997 n’a pas
son origine dans I'Etat mais dans le marché. C’est une crise bancaire classique
causée par la spéculation déclenchée sur les actifs, principalement immobi-
liers, combinée & un endettement auprés des banques locales — qui ont ainsi
¢té fragilisées — et du systeme financier international. Le Japon qui aurait pu
sceourir ses voisins ne I’a pas fait car il était lui-méme en crise : une crise de
marché classique, et non une crise de I’Etat. La fragilité bancaire japonaisc a
accentué une composante keynésicnne, a savoir I’insuffisance de la demande
en situation de trappe a la liquidité de telle sorte qu’une baisse des taux
d’intérét €tait inefficace pour stimuler la demande agrégée.

Revenons a I’Amérique latine. Selon notre interprétation de la crise de
I’Etat, un Etat solide sur le plan fiscal et administratif est doté d’une bonne
capacité de gouverner (governance) au plan politique, $’il posséde un gouver-
nement démocratique et des institutions qui rendent viables la médiation des
intéréts. C’est cette capacité a bien gouverner qui a été réduite a partir de la
fin des années 1970 en raison de la croissance excessive et désorganisée de
I'Exat et de son endettement progressif a la mesure de son envahissement par
des burcaucrates et des capitalistes en quéte de rentes (rent seeking), ¢’ est-a-
dire & la mesure du processus de privatisation de I'Etat. Cependant, durant la
premiere moitié des années 1990, avec le contrdle réussi des taux élevés
d’inflation et méme de I’hyperinflation dans certains pays d’ Amérique latine,
succes atteint en dernier par le Brésil en 1994, que couronna la résolution de
I’endettement extérieur par le plan Brady (bien que les remises obtenues aient
¢té insatisfaisantes) avec des taux de croissance économique un peu plus élevés
dans toute la région, on pensa que la crise était terminée. Enfin, I’ Amérique
latine était en route vers la reprise d’un développement soutenu. Au cours de
cette seconde moitié des années 1990, cependant, force est de reconnaitre
que c’est ni le cas du Brésil ni des autres pays de I’ Amérique latine.

Au lieu de parler de crise de I’Etat, on attribue habituellement 2 la globa-
lisation Iorigine de la crise actuelle. Ce phénomene, a la fois réel et fantas-
magorique, est considéré comme responsable des difficultés affrontées par les
pays en développement au cours des années 1990. 11 aurait réduit I’autonomie
des politiques nationales.

Ce dlag,nosm est équivoque. La globalisation représente un défi exogene
pour I’Etat, mais si celui-ci avait été renforcé, au lieu d”avoir été affaibli au
plan interne, s’il n’avait pas été victime d’une mainmise privée et de demandes
excessives de la sociéié en ce qui concerne la disposition a payer des impdts,
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il aurait pu garantir le bon fonctionnement des marchés et contrebalancer ses
exces. En réalité, si nous suivons I’analyse classique de Radl Prebisch sur
I’échange inégal, nous verrions que la globalisation représente une oppor-
tunité pour les pays en développement. Méme Celso Furtado (1998, p. 28),
critique de la globalisation, reconnait ce fait. Il observe que si la logique des
marchés, qui présuppose un commerce international libre, avait prévalu «il en
aurait résulté une moindre concentration des activités industrielles, favorisant
les pays de la périphérie ». L’ attitude du Royaume-Uni au x1x¢ siecle, alors que
la part du commerce international dans le revenu national dépassait 50 %,
allait dans cette direction. Cependant a partir des années 1870, les pays du
centre, grace au syndicalisme, ont protégé leurs industries et transformé les
hausses de productivité en augmentations salariales, privilégiant le marché
intérieur. Dans le dernier quart du xx°® siécle, la nouvelle expansion du
commerce mondial, I'une des caractéristiques de la globalisation, provoqua
un retour au capitalisme des origines qui, en principe, rend viable le dévelop-
pement des pays périphériques.

Pourquoi cela ne se produit-il pas en Amérique latine ? Pourquoi seuls
les pays de I’ Asie de ’Est et du Sud-Est ont-ils saisi cette opportunité, au
moins jusqu’au moment ol une crise financiére de marché classique n’inter-
rompait pas temporairement leur croissance ? Quel a été le facteur qui empécha
I’ Amérique latine de saisir cette opportunité, utilisant sa main-d’ceuvre bon
marché et ses ressources naturelles, afin d’augmenter les exportations de produits
manufacturés vers les pays du centre ?

Piege financier et construction de la confiance

Bien qu’au cours du dernier quart du xx® siecle la globalisation ait favo-
risé I'industrialisation de la périphérie, la raison essenticlle de cet échec tient
au fait qu’en transformant le commerce international en force dynamique de
développement et en favorisant les investissements industriels dans les pays
en développement, ces pays — parmi lesquels le Brésil — ont souvent été
victimes d’un piege financier extérieur en méme temps qu’ils n’arrivaient
pas a résoudre leur déséquilibre fiscal. Pour les pays intermédiaires, tel le
Brésil, industrialisés mais sous-développés en raison de leurs inégalités,
le grand obstacle au développement n’était plus le manque de capital natio-
nal et international ni, au moins a court terme, le manque de technologie et de
main-d’ceuvre qualifiée, mais les déséquilibres macroéconomiques internes.
Le déficit public élevé démontra que la crise de I"Etat n’était pas encore
dépassée. Le taux de change surévalué et des taux d’intéréts trés élevés
provoquerent la baisse de I’accumulation du capital dans le pays, la dépré-
ciation des entreprises brésiliennes et la mobilisation des ressources en
faveur des créanciers extérieurs attirés par des taux d’intéréts élevés. Par
conséquent, le grand obstacle reste toujours la crise de I’Etat. Si ce dernier ne
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réussit pas a réformer ses structures, a rééquilibrer ses finances, a échapper au
pi¢ge financier dans lequel il est enfermé, a garantir les fondamentaux macro-
économiques (outre 1’équilibre fiscal, des taux d’intérét et de change équili-
brés), il ne sera pas capable de contrebalancer les forces du marché qui
poussent a la concentration du revenu engendrant I’exclusion sociale.

Le piege financier est actuellement le probléme central des pays latino-
américains. Ce piége est caractérisé par un taux de change surévalué, des
taux d’intérét élevés et des déficits en compte courant qui facilitent le finan-
cement pervers du déficit public et de la consommation intérieure. Le picge
du financement international est moins lié a la volatilité des capitaux, comme
on le dit si souvent, qu’a la vulnérabilité de ces pays au déficit courant élevé
et qui sont endetiés vis-a-vis de I'extérieur. Vulnérabilité que les déséqui-
libres des taux d’intérét et de change aggravent. Si ces pays avaient renforcé
ou reconstruit leur Etat, si leur économie avait été plus solide, avec des
fondamentaux macroéconomiques plus équilibrés, la volatilité des capitaux
les affecterait peu.

Ce piege financier, qui s’appuie sur I’hégémonie non seulement écono-
mique mais aussi idéologique des Etats-Unis, entraine les pays en dévelop-
pement a adopter la politique de construction de la confiance (confidence
building) : ils se soumettent au diktar de New York et de Washington, ¢’est-a-
dire des marchés financiers internationaux et du gouvernement des Etats-
Unis, du Fonds monétaire international (FMI) et de 1a Banque mondiale, méme
si ¢’est au détriment de leurs fondamentaux macroéconomiques. Comment
cela est-il possible ? Grice a I’établissement d’un consensus financier fondé
sur deux idées aussi simples qu’équivoques : tout d’abord, I'épargne interna-
tionale est a la disposition des pays en développement qui se comportent bien
et qui en feront leur principal moteur de développement. Ensuite, le bon
comportement est défini par la stabilité. Il signific le respect des regles du jeu.
Des lors, si le taux de change est surévalué, il doit en étre ainsi jusqu’a ce que
la surévaluation disparaisse graducllement. Ce sont des idées équivoques
parce qu’il est clair que compter sur I’épargne extérieure n’est pas réaliste
comme le dit Barbosa Lima Sobrinho (1973) — les expériences intcrnatio-
nales le prouvent — « e capital se fait 2 la maison » 2. L’épargne extérieure cst

2. Dans le méme sens. Feldstein (1995) profite de la crise du Mexique pour réaffirmer le résultat de ses
techerches selon lesquelles 1'accumulation du capital dans chaque pays est fondamentalement le fruit de
I*épargne intéricure. Il suggere. de maniere apparemment paradoxale. mais cela montre ta complexité du pro-
bleme. que la stratégie mexicaine n'a pas échoué a cause des flux de capitaux internationaux. mais parce que
ces derniers ont été insuffisants. Pour soutenir sa thése. il présente un graphique ou, en abscisse. figurent les
taux d’investissement brut moyen des pays de 1"Organisation de coopération et de développement €cono-
miques sur la période 1972-1992 et. en ordonnée, les taux d'épargne brute correspondants. Comime I observe
I"auteur. la corrélation est presque parfaite. En téte. le Japon épargne en moyenne 34 % du produit intérieur
brut (PIB) et investit en interne 32 % du PIB. en queue les Etats-Unis épargnent 18 % et investissent 19 %
du PIB et le Royaume-Uni épargne 17 % et investit 19 % du PIB. Les dix-huit pays restants se trouvent entre
ces deux extrémes. avec toujours une stricte corrélation entre épargne interne et investissement.
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maigre, chere et volatile. L’ épargne n’est abondante que lorsqu’elle est tres
cheére ou que les opérateurs des marchés financiers s’engagent dans une vague
spéculative auto-assurée. Mais ces bulles spéculatives sont trés précaires.
Bien qu’il soit possible d’éliminer graduellement une surévaluation, les cofits
impliqués sont tres €levés. T existe alors une alternative : utiliser I’ajustement
fiscal comme instrument de dévalorisation ou programmer des dévaluations
quotidiennes au-dessus du taux courant d’inflation. Avec I’ ajustement fiscal,
il n’est possible d’atteindre la dévaluation désirée que par une récession
profonde et un chdmage élevé qui font baisser les prix des biens non exposés
a la concurrence internationale, en particulier les salaires. C’est pourquoi
aucun pays développé n’adopte cette stratégie. Lorsqu’ils doivent dévaluer, ils
laissent fluctuer et glisser leur monnaie. L’ autre option consiste en la déva-
luation graduelle programmée employée actuellement au Brésil, tandis que
I"on recherche I’ajustement fiscal. Cependant, outre la non-garantie des
résultats en raison de la fluctuation des taux de change internationaux, son
colit est également trés élevé puisque le financement extérieur integre dans le
taux d’intérét facturé au pays le différentiel entre les deux taux au titre de
prime de risque. Ainsi, deux primes sont appliquées sur les taux d’intérét
internationaux : outre le risque-Brésil, il y a le risque de la dévaluation. Les
conséquences de cette seconde prime de risque sur I’économie interne en
termes de récession et de concentration du revenu sont graves.

La solution évidente — la dévaluation abrupte par la fixation d’un taux
d’intérét plus faible, laissant fluctuer le change — implique des cofits moindres
mais présente deux risques : le régime de I’inflation élevée peut réapparaitre,
tout comme une perte de crédit du pays et une défaillance ou une quasi-
défaillance comme dans le cas du Mexique en 1994. Au Brésil, le premier
risque était faible en raison de la vaste désindexation de I’économie. En
revanche, le second est réel en raison des différences avec lesquels Ie systeme

- financier international traite les pays en développement et les pays développés.
Ces derniers peuvent dévaluer sans risque de perte de crédit tandis que les
autres ne le peuvent en aucun cas.

Le discours stylisé du systeme financier international (et national) envers
les pays dont la monnaie est surévaluée est trés curieux. Il contient une impos-
sibilité logique. Le systeme dit : « Ne dévaluez pas, il n’est pas nécessaire de
le faire : si vous le faites, cela cassera les régles du jeu et vous perdrez toute
crédibilit€. » Jusque-1a, le discours de ces messieurs qui prétendent incarner
la cristallisation de la raison économique universelle peut étre logique, bien
qu’il dépende d’une vérification d’un fait : Iinutilité de dévaluer. Pour rendre
le discours apparemment logique, ils ajoutent : « Ou alors, si en dernier ressort
il y avait une nécessité de dévaluer, attendez notre autorisation pour ne pas
perdre votre crédibilité. » Dés lors, nous sommes en plein dans le royaume de
I'impossibilité logique : jamais des créanciers «n’autoriseront» un pays a
dévaluer parce que, a ce moment-la, ils accepteraient volontairement une
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perte, méme si auparavant ils ont gagné en se couvrant par la prime de risque
sur la dévaluation. Les pays en développement ont une difficulté a percevoir
la contradiction intrinséque de ce raisonnement. Enfermés dans une politique
de construction de la confiance, ils accordent au discours financier interna-
tional une importance qu’il ne peut pas avoir.

La politique de construction de la confiance, que j’analyse dans cet
ouvrage a partir de la politique du président Salinas au Mexique (1989-1994),
consiste a satisfaire toutes les attentes de New York (le systéme financier)
et de Washington (le gouvernement banquier et les entités multilatérales),
méme si clles vont a 'encontre des fondamentaux macroéconomiques.
Paul Krugman (1998) appelle ce phénomene d’un nom presque identique :
le jeu de la confiance (confidence game). Mais comment une telle contradic-
tion est-elle possible dans un systeme financier qui se considere si rationnel ?
Cela est possible parce que le systeme financier, préoccupé par ses crédits,
privilégie la stabilit¢ des prix et la stabilit¢ du taux de change dans n’importe
quelle circonstance. Ainsi, il n’est pas difficile de contrarier les principes
économiques les plus élémentaires qui nous viennent de Keynes et qui sont
exposés dans tous les bons manuels de macroéconomie : quand un pays entre
en récession, «on baisse le taux d’intérét» dit la théorie, «on I"augmente »
dit le marché financier et le FMI; quand un pays entre en déficit chronique
des comptes courants, « on dévalue le change » dit la théorie, « on maintient
le change fixe» disent les savants spéculateurs. Leur opinion pése sur les
pays en développement et le piege financier dont ils sont prisonniers ne
fait que se renforcer.

Réforme et crise au Brésil

Le gouvernement brésilien connait ces éléments, mais il ne souhaitait pas
se confronter au systeme financier et poursuivre la voie qu’il recommande. De
cette maniére, il comptait obtenir davantage de crédit international. D’énormes
efforts ont ét¢ déployés pour faire face a la crise et échapper au piége finan-
cier. Les réformes occuperent le centre du discours du gouvernement et des
élites brésiliennes. Ces réformes étaient nécessaires, mais elles étaient diffi-
ciles a appliquer et les résultats n’apparaissaient qu’a moyen terme. Seule la
réforme commerciale, réalisée des la premiere moitié des années 1990, eut des
effets immédiats. Cette réforme, réalisée avec courage et fermeté, a instauré
un schéma international pour les prix des biens exposés a la concurrence
internationale, ce qui a viabilisé le plan Real ct provoqué une extraordinaire
augmentation de la productivité dans le pays. Sur le plan des réformes encore,
de grandes avancées ont ét¢ atteintes au niveau de la privatisation qui a
touché I'industrie sidérurgique, la pétrochimie et plus récemment les trans-
ports ferroviaires, les télécommunications et une partie du secteur de la
production et de la distribution d’énergie. Un grand processus de réforme de
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I’ Administration publique brésilienne, dans lequel j’ai éié personnellement
impliqué, a été commencé afin d’éliminer son aspect patrimonial et bureau-
cratique et aller dans la direction d’une administration publique gestionnaire,
responsabilisée envers la société. L’amendement constitutionnel nécessaire a
été approuvé par le Congres national. D’autre part, la haute administration
publique brésilienne adopta les principes gestionnaires du Plan directeur de la
réforme de I"appareil de I’Etat (MARE, 1995) 3. Des réformes structurelles ont
aussi €t€ commencées dans I’éducation et la santé. Pour I’éducation, la prio-
rit€ a €i€ donnée a I’enseignement de base (école élémentaire et alphabétisa-
tion des adultes). En ce qui concerne la santé, la décentralisation des
prestations du Systéme unifié de santé (SUS)* a été viabilisée et les finance-
ments fédéraux destinés a la santé, y compris hospitaliers, sont devenus pro-
portionnels a la population municipale résidente.

Par ailleurs, au niveau microéconomique des entreprises, les résultats ont
€té tres bons. La stabilisation et les réformes réalisées, principalement I’ouver-
ture commerciale, ont provoqué une augmentation de la productivité sans
précédent. Au cours des années 1990, le taux de croissance moyen de la pro-
ductivité de I'industrie brésilienne était de 5 % par an. Mais ni les réformes en
cours, ni I'augmentation de la productivité n’ont été suffisantes pour que le
Brésil résolve ses déséquilibres macroéconomiques et prenne le chemin du
développement soutenu. Le secteur productif était en crise permanente au
cours des années 1990. L’ industrie souffrait en particulier des conséquences
de I’ouverture commerciale et de la valorisation du change qui rendaient
I'industrie plus vulnérable a la concurrence internationale. L'agriculture, plus
endettée que I'industrie, a subi une forte décapitalisation lors de deux hausses
importantes du taux d’intérét qui ont lourdement pesé sur le stock de sa dette.
A la suite du plan Real, le secteur commercial intérieur et celui des biens de
consommation durables ont connu une extraordinaire croissance. La consom-
mation a augmenté en raison de la hausse des salaires réels, favorisée par
la fin du seigneuriage, par la valorisation du change et les augmentations
salariales nominales concédées aussitdt apres le plan Real. Le secteur finan-
cier national, lui, a subi les conséquences négatives : la fin du seigneuriage qui
allait de pair avec I’inflation élevée et la défaillance croissante des débiteurs
privés nationaux. Les banques qui ont souffert le plus furent celles qui étaient
le plus impliquées dans des opérations de crédit aux entreprises privées
brésiliennes et a I’agriculture par rapport aux opérations de crédit envers les
entreprises multinationales et le secteur public.

3. L’adoption de la réforme gestionnaire par I'élite administrative brésilienne a été vérifiée dans diverses
recherches rapportées dans Bresser-Pereira (1998). Ce livre. Reforma do Estado para a Cidadania, présente
le cadre historique international et théorique de ta réforme, la situation de 1’ Adiministration publique brési-
lienne avant la réforme et analyse les principales institutions introduites par la réforme.

4. La réforme du SUS, peu connue, a été consolidée dans la Norme opérationnelle de base n® 1996 de
novembre 1998 du ministére de la Santé. Sur ce théme voir MARE (1998).
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Les technologies utilisées par I'industrie dans le monde entier épargnent
hautement le capital. C’est pourquoi le processus de « désindustrialisation »,
c’est-a-dire la diminution de I'industrie dans le produit intérieur brut (PIB)
national, €tait prévisible dans la mesure ot I’augmentation de la productivité
industrielle est beaucoup plus élevée que ’augmentation de la productivité
dans les services et dans I’ Administration publique. Au Brésil, la désindus-
trialisation s’est combinée a une dénationalisation de I'industrie. Le taux
d’intérét €levé que le gouvernement fédéral était obligé de maintenir pour
pouvoir renouveler les crédits en cours (rollover) découlait de la valorisation
du change, du déficit public et, plus généralement, du manque de crédit inter-
national. Ce taux pénalisait les entreprises brésiliennes et facilitait leur achat
par des entreprises multinationales qui avaient les moyens de se financer a un
colit beaucoup plus faible. La dénationalisation qui, au début, ne toucha que
Iindustrie et le commerce des supermarchés a atteint plus récemment le
secteur bancaire en raison des difficultés auxquelles plusieurs banques brési-
liennes étaient confrontées a la suite des défaillances de leurs clients.

C’est cetle crise macroéconomique que le gouvernement de Fernando
Henrique Cardoso a cherché a résoudre au cours de ces quatre derniéres
années, en particulier par le programme de réformes. Pourtant les résultats
n’ont pas €€ satistaisants, mis a part la confirmation de la stabilité des prix.
Le taux de change a continué a éure surévalué de pres de 25 % malgré le
programme de dévaluation du change. Par ailleurs, le déficit public, qui
normalement aurait dii se réduire pour compenser la surévaluation du taux de
change a augmenté. Le gouvernement Cardoso a hérité du gouvernement
précédent d’un déficit de 5 % du PIB, provoqué principalement par les hausses
salariales du second semestre 1994 en faveur des agents de I’Etat. Au cours
des deux années suivantes, le gouvernement a développé un effort fiscal
substantiel, mais malgré tout, ’année 1998 se termine avec un déficit
d’environ 7 % a cause des intéréts élevés de la dette intérieure.

Ces déséquilibres rendent le pays vulnérable 2 la crise financiere interna-
tionale qui s’est déclenchée en octobre 1997 avec la crise des pays d’ Asie de
I"Est et du Sud-Est, suivie moins d’un an aprés par la défaillance de la Russie.
A la suite de ces deux événements, Ie real a subi de fortes attaques spéculatives
neutralisées — aprés la perte de 40 milliards de dollars de réserve des Etats-
Unis — par P’élévation du taux d’intérét et, dans le cas de la crise de fin 1998,
par la définition d’un ambitieux programme d’ajustement tiscal qui regut
I’appui du gouvernement des Etats-Unis et du FMI avec lequel le pays signa
un accord stipulant la réalisation d’un excédent primaire de 3,4 % en 1999.

En novembre 1998, les autorités monétaires refusrent de réévaluer le real,
bicn que cette mesure eut regu "appui du FMIL Cependant, en janvier 1999, le
président Fernando Henrique Cardoso, réélu pour quatre ans, conclut que la poli-
tique de dévaluation graduelle n’était plus viable et décida de dévaluer le real.
Le groupe en faveur de cette mesure, et dont je faisais partic, avait enfin été
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entendu. Depuis janvier 1995 nous affirmions qu’une dévaluation du real était
nécessaire pour retrouver le chemin du développement et qu’une telle mesure,
bien qu’elle puisse causer un traumatisme dans un premier temps, ne débou-
cherait pas sur le retour d’une inflation élevée puisque 1’indexation formelle et
informelle de Iéconomie avait été éliminée. L’ inflation, méme modérée, était
inévitable, mais dés que le taux de change serait a nouveau stabilisé, les prix
s’ajusteraient aux prix internationaux en raison de I’ouverture économique.

C’est exactement ce qui s’est passé. Apreés deux mois d’une hausse impor-
tante du taux de change et d’une menace d’augmentation des prix, le taux de
change a retrouvé un niveau raisonnable et le taux d’inflation a commencé a
chuter tandis que le crédit international était graduellement rétabli.

En conclusion, la crise économique brésilienne est chronique depuis 1979
et ses origines sont liées a I’Etat : crise fiscale, épuisement du modele étatique
et protectionniste d’intervention de I’Etat et dépassement de la forme bureau-
cratique et corporatiste d’administration. Cette crise est passée par plusieurs
phases qui, en partie, se sont chevauchées. Tout d’abord, il y a eu une crise de
la dette extérieure, d’insolvabilité internationale, a partir du moment ou le
systeme financier arréta de renouveler les crédits en cours de la dette brési-
lienne. Ensuite, et de maniére concomitante, il y a eu une crise d’inflation
¢levée entretenue par I’inertie inflationniste. Enfin, a partir de juillet 1994,
lorsque le plan Real a finalement stabilisé I’économie brésilienne, la crise
s’est transformée en crise de change en raison de la surévaluation du real.

Au cours de ces trois phases, la crise était caractérisée par de faibles taux
de croissance économique généralement provoqués par des taux d’intérét
¢levés en réponse a trois facteurs reliés: 1° la nécessité d’obtenir des préts
intérieurs pour financer le déficit public et des préts internationaux pour
couvrir le déficit en compte courant, 2° la croyance monétariste selon laquelic
on controle Pinflation avec des taux d’intérét élevés, bien que I’économie soit
inanimée et 3° I'impératif de limiter le taux de croissance du PIB pour
¢viter un déficit en compte courant explosif. Ce dernier facteur était parti-
culierement pervers parce que ce taux de croissance était bien en deca des
restrictions imposées par I’ offre des ressources de capital, de main-d’ceuvre
ou de technologie.

En 1994, le pays a stabilisé pratiquement sans co(it son économie avec le
plan Real. Il n’y a pas eu de récession ni de véritable ajustement fiscal. Le
réajustement obtenu par le gouvernement Collor fut perdu 2 la fin du gouver-
nement Itamar Franco. Cependant, en raison du caractére essentiellement
inertiel de I'inflation, il était possible de la stabiliser en utilisant simplement
un mécanisme ingénieux de neutralisation de I'inertie (I'unité réelle de valeur,
URV), alors que le déficit public augmentait. Toutefois, les déséquilibres des
fondamentaux macroéconomiques se sont produits apres la stabilisation, alors
que le pays était prisonnier du pi¢ge financier des intéréts et du change. La
valorisation du change a provoqué de nouveaux déséquilibres : a I’intérieur,
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il'y a eu I’élévation des taux d’intéréts, I’augmentation de la consommation,
du déficit public et une croissance importante de la dette publique intérieure,
qui passa de 155 milliards de reais® en 1994 a 355 milliards en juillet 1998 :
a l'extérieur, cela a limité les exportations et a favorisé les importations, pro-
voquant I"augmentation du déficit en compte courant, et a augmenté I’endet-
tement extérieur du pays, qui passa de 150 milliards de dollars des Etats-Unis
en 1994 4 210 milliards en 1998. Pendant ce temps, le taux de croissance du
PIB qui, apres des années de stagnation, avait atteint 5,8 % en 1994 chuta pour
atteindre 1 % en 1998 et étre négatif en 1999,

La cause principale de la crise a partir de 1994 a éié la surévaluation du
taux de change qui limitait les exportations et I’investissement, favorisait
I"importation et la consommation et rendait le pays dépendant de I'épargne
¢trangere pour laquelle le Brésil paie un prix extrémement élevé — a I’excep-
tion du cas des investissements directs. Ce prix s’exprime par un taux d’intérét
exorbitant que le pays était obligé de maintenir pour éviter que le déficit
commercial ne devienne explosif et n’effraie les créanciers du Brésil. Ceux-
ci, dans le calcul du taux d’intérét minimal qu’ils exigeaient, incluaient une
prime de risque liée & une dévaluation subite, en raison de la surévaluation
que la Banque centrale du Brésil reconnaissait officicllement, et la déva-
luation graduelle de 7% par an qui représentait cette reconnaissance. Ces
deux composantes impliquaient un coiit réel de pres de 15 % par an, auquel il
fallait aussi ajouter un «risque-Brésil » abusif que les créanciers incluaient
¢galement dans le calcul du taux d’intérét.

[l est certain que le gouvernement tarda a dévaluer. 1l tarda parce que la
Banque centrale persistait dans une décision irrationnelle et arrogante de
«défense du real » & n’importe quel prix. Il tarda aussi parce que cette pro-
position €tait, tout au moins jusqu’a la crise de la Russie, appuyée par les élites
brésiliennes et internationales. A I’extéricur, les économistes du FMI et de la
Banque mondiale affirmaient qu’il suffisait de procéder a I’ajustement fiscal
et le probleme de la surévaluation du change serait résolu! Au Brésil, la
majorit¢ des €conomistes et des entreprencurs, en particulier ceux du secteur
financicr, répétaient cette niaiserie transformée en savoir conventionnel,
ignorant que cela ne pourrait avoir lieu qu’au prix inacceptable d’une réces-
ston ou d’une déflation. D’autres croyaient que la dévaluation graduelle
résoudrait le probleme, ignorant ou sous-estimant toujours les risques d’une
possible crise internationale.

Au début de I'année 1999, le président Fernando Henrique Cardoso prit la
décision de dévalucr. I aurait pu continuer a retarder cette décision, mais il cut
le courage de faire face aux risques de la crise, y compris celui d’une perte de
popularité, parce qu’il était convaincu qu’il était nécessaire de changer le cours

5. Reais : pluriel de la monnaie brésilienne, le real. (N.d.T.)
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de I"économie brésilienne, que le pays ne pouvait pas continuer a perdre ses
réserves. En outre, le pays ne pouvait pas non plus continuer a dépendre de préts
internationaux a un cofit extrémement élevé pour financer un déficit en compte
courant non viable a moyen terme. Enfin, il n’était pas possible de laisser un
taux d’intérét absurde continuer non seulement & empécher tout investisse-
ment productif mais encore a déprécier les entreprises nationales — en réduisant
leur valeur boursiére que la surévaluation du real ne compensait pas — et
rendant ainsi encore plus facile leur acquisition par des investisseurs étrangers.

La décision de changer le cours de I’économie brésilienne ayant été prise,
le pays était confronté a une crise de transition. Pour la gérer, le gouvernement
eut recours au FMI et décida que la priorité était que le pays retrouvét son cré-
dit. Maintenant que la crise de transition semble dépassée, il est nécessaire,
outre I’approfondissement de I”ajustement fiscal, de maintenir le taux d’intérét
aun niveau adéquat. Le pays était peut-étre encore confronté a des turbulences
provenant de I’extérieur. Lors de I’apogée de la crise provoquée par la déva-
luation, par exemple, des économistes étrangers eurent I’audace de proposer
au Brésil de «dollariser » son économie en adoptant un conseil monétaire
(currency board) — ce qui aurait laissé un pays de la taille du Brésil sans
aucune possibilit€ de mener une politique monétaire et de change. Ces turbu-
lences, tout comme d’autres, seront pourtant dépassées. Les exportations
brésiliennes ont aussitot augmenté, les importations sont déja en chute libre,
le déficit en compte courant pourra sous peu étre financé par des investisse-
ments directs et des ressources seront dégagées permettant de réduire les
engagements internationaux du pays. Avec ce nouveau cours de I’économie
brésilienne, ce que toutes les nations développées savent trés bien deviendra
clair a nouveau pour le pays en dépit d’une certaine idéologie financiére inter-
nationale qui persiste a le nier : le capital se constitue chez soi, ¢’est-a-dire que
le développement du Brésil est un défi que les Brésiliens eux-mémes peuvent
relever en utilisant leur propre épargne.

La théorie politique discute depuis des siecles du pouvoir des gouver-
nants. Quelles sont ses bases ? Le pouvoir militaire, le pouvoir religieux, le
controle de la terre, a possession du capital, le monopole de la connaissance
technique et, quand enfin surgissent les démocraties, 1’appui populaire. Cette
discussion est trés importante, mais elle ne considere pas, ou donne peu de
pertinence aux restrictions, aux contraintes réelles, auxquelles font face les
gouvernants et qui dans la pratique réduisent énormément leur pouvoir. Pour
les pays démocratiques en développement, ces restrictions sont au nombre de
quatre : le crédit international, la disposition des entrepreneurs 2 investir 4
Iintérieur, I’équilibre budgétaire et la popularité du gouvernement. Il est trés
difficile de leur préter une attention équilibrée bien qu’elles soient impla-
cables. Un gouvernement ne subira pas de restriction financiére seulement s’il
n’est pas endetté a I'extérieur et si ses comptes courants ne sont pas déséqui-
librés. En cela, 1a croissance de la dette extérieure du Brésil est trés grave, bien
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qu’elle n’ait pas été explosive grice aux investissements directs des multi-
nationales. Mais elle a été suffisante pour que le pays soit victime de capitaux
volatils. La réduction des investissements par les entrepreneurs dépend du taux
d’intérét et des prévisions en matiere de profit, lesquels sont incompatibles
avec la contrainte financiére a court terme. La composante budgétaire est
essentielle, mais elle est contradictoire avec la contrainte financiere. Fina-
lement, la question de la popularité ne peut pas étre négligée en démocratie
parce que c’est elle qui garantit fa 1égitimité du gouvernement. Néanmoins,
elle entre facilement en conflit avec toutes les autres contraintes. Dans certains
cas, lorsque la préoccupation principale de la population est la stabilité des
prix et non le chdmage, il existe temporairement une compatibilité entre elle
et la contrainte financiére : maintenir les prix et le taux de change stables
garantit ’appui de I’opinion publique.

En conclusion, le Brésil a déja dépassé la crise aigué de la dévaluation
mais, en ce début 1999, le pays est face a de grands défis. Des décisions qui
impliquent prudence et courage ont &té prises. Le taux de change a été déva-
lué et un ajustement fiscal sévere est en cours. Mais il est nécessaire de ne pas
se laisser distraire par les résultats favorables qui apparaissent. 1 faut pour-
suivre fermement I’ajustement fiscal et garantir que la dévaluation de la
monnaie ne soit pas seulement nominale mais réelle. Il faut, de manicre plus
générale, échapper au piege financier provoqué par I’endettement extéricur.
La tentative de promouvoir la croissance économique par le recours 2
I’épargne extéricure est une irresponsabilité : les taux d’intérét exigés sont
extrémement €levés afin de couvrir le risque de défaillance du pays — risque
qui est toujours exagéré par les créanciers. Par ailleurs, cette straiégie met les
pays en développement a la merci de capitaux volatils qui sortent du pays au
moindre signe de difficulté.

Les contradictions qui, au moment ol j’écris ces lignes, sont aigués au
Brésil sont des contradictions communes a la majorité des pays en dévelop-
pement, en particulier en Amérique latine. Dans cet ouvrage, j’analyse la
crise des années 1980, les réformes et les impasses des années 1990. Je
critique, sur le plan économique, la politique de développement fondée sur
I'endettement extérieur : dans pratiquement tous les pays du monde, il existe
une constante du processus de développement, le capital se constitue chez soi,
et 95 % de I’épargne qui finance I"accumulation du capital provient du pays
lui-méme. Je critique, sur le plan politique, la vicille gauche, qui n’a pas
compris que le monde a changé ct qu’il n’est plus possible de se maintenir en
dehors de la concurrence internationale, tout comme la nouvelle droite, qui
prétend tout résoudre par la réduction de Ia taille de I'Etat. Entre ces options
non viables, je cherche une voie alternative, sociale-démocrate moderne ou
sociale-libérale, qui combine I’efficacité de I'allocation par le marché avec
Paction d’un Etat reconstruit et rénové, expression de la volonté d’une société
civile chaque fois plus démocratique ; un Etat qui compense et complete les
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forces du marché, qui procure des rythmes de développement plus élevés et
plus sirs et une redistribution du revenu plus juste ou, comme il serait peut-
etre plus appropri€ de le dire en ce qui concerne le Brésil, moins injuste.
Cette alternative de centre-gauche moderne est possible, elle est en réalité la
seule viable a long terme dans le cadre de la démocratie, une démocratie en
devenir et qui est imparfaite, mais qui est venue pour durer.

Luiz Carlos Bresser-Pereira,
12 avril 1999



Introduction

A 1a recherche d’une nouvelle interprétation

11 va étre principalement question, dans ce livre, du Brésil, mais comme la
crise des années 1980 fut essentiellement une crise continentale, il m’a paru
nécessaire de prendre en considération les économies de plusieurs autres pays
latino-américains, comme le Mexique et I’ Argentine. C’est la raison pour
laquelle j’ai choisi d’indiquer en sous-titre : « Pour une nouvelle interprétation
de I’Amérique latine. »

Chaque interprétation de la crise latino-américaine propose une stratégie de
développement particuliere, laquelle ne peut &tre mise en ceuvre que si une
coalition de classes est en mesure de sceller un pacte politique informel pour
la soutenir. Pour ma part, je débuterai par une interprétation de la crise latino-
américaine en terme de «crise de I’Etat » et proposerai, comme réponse adéquate
a sa résolution, une stratégic orientée vers le marché, mais en méme temps
pragmatique et sociale-démocrate ou, pour &tre plus précis, sociale-libérale.

En effet, mon présupposé de départ est que les réformes orientées vers le
marché, actuellement appliquées en Amérique latine, ne sont pas néolibé-
rales mais sociales-libérales . Le xix¢ siecle a connu I’Etat libéral, sorte
d’Etat minimum pratiquement absent du domaine social, dont la fonction
était de garantir la propriété et les contrats, laissant tout le reste au marché.
Durant le xx¢ siecle, entre la fin de la Premiére Guerre mondiale et 1a chute
du mur de Berlin, est apparu I'Etat social, ou social-bureaucratique, qui
incluait parmi ses fonctions I’infrastructure et le domaine social qu’il prit en
charge directement par I'intermédiaire de professeurs-fonctionnaires, médecins-
fonctionnaires et travailleurs sociaux-fonctionnaires. Avec la crise de ce type

1. L"idée du social-libéralisme prend son origine dans Carlo Rosselli (1924, 1930) et a en Norberto
Bobbio (1984, 1990. 1993) son principal théoricien. Carlo Rosselli. scientifique et philosophe politique
socialiste, travailla dans les années 1920 avec Piero Gobetti et Aldo Salvemini. Au Brésil. José Guilherme
Merquior (1991) écrivit sur le social-libéralisme. Ma proposition d'appeler Etat social-libéral le nouvel Etat
qui émerge et de proposer une approche sociale-libérale de la crise de 1'Etat fut inspirée par ces trois auteurs :
Rosselli, Bobbio et Merquior. L’ ordre dans lequel ces deux mots sont utilisés comporte une connotation idéo-
logique : utiliser «social » en premier représente une inclination en faveur des positions du centre gauche,
le mettre en second une inclination en faveur d’une perspective de centre droit.
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d’Etat, a partir des années 1970 et principalement durant les années 1980, un
nouvel Etat commence 2 surgir : I'Etat social-libéral. Il est dit « social » parce
qu’il maintient ses responsabilités dans le domaine social, mais est libéral
parce qu’il mise sur le marché et passe des contrats pour la réalisation des
services sociaux d’éducation, de santé, de culture et de recherche scienti-
fique avec des organisations publiques non étatiques que I’Etat finance 2
fonds perdus sur des ressources publiques 2.

L’orientation vers le marché reste une priorité, mais I’ objectif n’est pas
d’auteindre I’Etat minimum, mais plutdt de reconstruire I'Etat en lui resti-
tuant la capacité de gouverner et en instaurant une concurrence entre presta-
taires de services publics, afin d’éviter la constitution d’un monopole sur les
ressources destinées a la réalisation de ces services. En outre, indépendam-
ment d’étre orientées vers le marché afin de regagner une compétitivité interne
et externe, les réformes devront considérer soigneusement I’intérét national
des pays. Le vieux nationalisme — le nationalisme qui était attelé 2 la stratégie
de substitution des importations — a perdu de son importance en Amérique
latine, mais une nouvelle forme dc nationalisme, dans lequel I'intérét natio-
nal est défendu au cas par cas, demeure selon nous des plus pertinentes. Au
Brésil, par exemple, la mise en ceuvre des réformes économiques a été d’ autant
plus longue qu’elles étaient solidement orientées non seulement vers le marché
mais aussi vers les intéréts du pays. Les réformes n’étaient pas particulierement
préoccupées par I’obtention d’une crédibilité aupres de Washington et de
New York, mais en revanche elles se préoccupaient de la protection des inté-
réts nationaux et de la sauvegarde des fondamentaux macroéconomiques.

Une interprétation globale

Bien que ce livre traite en particulier du Brésil et de I’ Amérique latine, je
propose dans cette introduction d’étendre son interprétation a 1'Europe orien-
tale et, en prenant quelques précautions, a la majorité des pays développés. Les
années 1980 ont €i€ une période de crise pour I’ Amérique latine et I’Europe
orientalc. Bien que dans les pays développés la crise fiit moins violente, ils
connaissent depuis le début des années 1970 une chute elfective des taux de
croissance, en méme temps que le chdémage se transtormait pour eux en un
probleme majeur. Entre les années 1970 et 1990, la croissance fut deux fois

2. Dans cette perspective. I'Etat néolibéral disparait. lequel est en fait une utopie de Ja droite que la gauche
archaique latino-américaine a considéré comme la forme de capitalisme 2 éliminer. Le néolibéralisme est une
critique parfois brillante du capitalisme social et une proposition peu. ou pas du tout. réaliste de réduire
I"Etat au minimum, revenant ainsi i I'Fiat libéral que certains intellectuels illusires, principalement d’origine
nord-américaine. ont développé au cours des trente derniéres années. Dans la pratique. ce que nous obhservons
¢est la transition de I"Efat social, doté d’une forte composante bureaucratique. vers 1'Etat social-libéral.
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moins élevée que durant les années 1950 et 1970. Le Brésil et I’ Argentine
commencent seulement a sortir de la crise, mais ils sont loin de reprendre un
processus de croissance durable. En Europe orientale la transition de I’ étatisme
au capitalisme est extrémement ardue. Bien qu’une récupération ait déja lieu,
dans la majorité des pays le revenu par téte est toujours inférieur de 25 % a
sa valeur de 1989.

Pour résumer, alors que la crise des années 1930 était une crise keyné-
sienne, définie par une insutfisance chronique de la demande, la crise des
années 1980 et 1990 est, selon mon hypothese, une crise de I’Etat : crise fiscale,
crise du mode d’intervention de 1’ Etat social, crise de la forme bureaucratique
et inefficacité dans I’administration d’un Etat devenu trop tentaculaire pour étre
géré selon les termes de la « domination rationnelle-légale » analysée par Weber.

L’etfondrement du communisme fut I’apogée d’une longue crise qui
débuta au cours des années 1970. Nombreux sont ceux qui pensent que ce fut
le triomphe du capitalisme, mais, en réalité, ce fut seulement I'échec d’une
forme radicale d’intervention de I’Etat face & un capitalisme lui-méme en
crise. Le premier choc pétrolier fut le point d’inflexion pour I’économie
mondiale, mais I’on pouvait déja avant cet événement relever des signaux
exprimant des difficultés économiques comme, par exemple, la suspension de
la convertibilité en or du dollar. Des lors, le taux de croissance des pays déve-
loppés baissa, en méme temps qu’émergeait une nouvelle vague conservatrice.
Les Etats-Unis perdirent leur hégémonie sur I’économie mondiale. Leur taux
de croissance fut tout a fait insatisfaisant, le taux de croissance des salaires
stagna, le revenu se concentra encore plus et le nombre de personnes vivant
en dessous du seuil de la pauvreté continua d’augmenter.

En outre, les Etats-Unis ont maintenu leur idéologie militaire et leur hégé-
monie idéologique. Les principales universités américaines constituent encore
d’exceptionnels centres d’excellence. Elles sont — conjointement avec un
nombre d’autres industries toujours plus décroissant — une industrie exporta-
trice qui attire des étudiants du monde entier. Elles restent une force dominante
dans les domaines scientifique et idéologique : elles ont élaboré des concepts
et des modeles économiques et politiques qui auraient servi de base a la vague
néoconservatrice et néolibérale qui a sévi aux Etats-Unis et a gagné ensuite
le reste du monde. Cette vague, qui aux Etats-Unis était représentée par la
macroéconomie monétariste de Friedman, par I’école des anticipations ration-
nelles et par I’école des choix publics ou des choix rationnels, était, d’une part,
une réponse a la réduction de la croissance des économies développées depuis
les années 1970 et, de Iautre, 4 la crise de 1’Etat qui était & son origine. Par
ailleurs, la crise signalait I’échec des politiques économiques keynésiennes a
assurer le plein emploi, la stabilité des prix et la croissance.

Dans les pays développés, ce nouveau conservatisme, moderne, intcllec-
tuellement sophistiqué, pessimiste par rapport au genre humain, s’est maté-
rialisé dans le cadre de I’interprétation néolibérale. Le néolibéralisme est une
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forme radicale et utopique du libéralisme économique classique. En méme
temps qu’il radicalisait le vieux libéralisme bourgeois, proposant la domi-
nation absolue du marché et I’objectif correspondant de I’Etat minimum (qui
garantit seulement la propriété et les contrats), le néolibéralisme s’engageait
dans la modernité grice au développement technologique rapide et par la
globalisation de I’économie, en se distinguant, ainsi, du vieux conservatisme
relégué dans le passé.

Le néolibéralisme a surgi aux Etats-Unis et en Europe quand, & partir des
années 1970, les politiques keynésiennes se trouverent incapables de controler
I’économie : lorsque P'inflation s’accéléra, le chdmage augmenta et le taux de
croissance baissa. En Amérique latine, la méme crise économique s’installa
dix ans plus tard, durant les années 1980, mais d’une maniere plus aigué. Sa
contrepartie idéologique fut le « consensus de Washington » — devenu dominant
dans la région seulement 2 la fin des années 1980 — consensus qui formellement
s¢ limitait a affirmer la nécessité de la libéralisation commerciale, de la priva-
tisation et de I’ajustement fiscal, mais qui en réalité impliquait un virage
conservateur brutal.

Les réformes économiques proposées par le credo néolibéral furent radicales
etirréalistes. Mais il n’y a aucun doute qu’il était nécessaire de procéder a des
réformes orientées vers le marché. Apres plusieurs années d’expansion, 1’Etat
s”€tait désarticulé, la crise fiscale avait paralysé sa capacité de gouverner, les
¢conomies €taicnt clairement surprotégées et surréglementées. Une synthese
pragmatique et sociale-démocrate, ou sociale-libérale, entre les anciennes
stratégics de développement et la critique néolibérale devenait nécessaire.

Acuuellement ces réformes sont en cours en Amérique latine, & savoir
I"ajustement fiscal, la libéralisation commerciale, la pnvatlsauon la dérégle-
mentation — toutes des réformes de I’Etat — ainsi qu’une restructuration des
entreprises. Certaines de ces réformes ont é1€ bien congues : outre I’orienta-
tion vers le marché, clles sont aussi orientées vers I’ Amérique latine. D’autres
visérent seulement a instaurer une stratégie de la confiance (confidence buil-
ding), comme ce fut le cas du Mexique de Salinas. D’une maniére générale,
depuis les années 1990, apres des réformes économiques substantielles qui ont
réduit I’appareil d’Etat et déréglementé I’ économie, les pays latino-américains
reprennent graduellement le chemin de la croissance.

La cause de la crise fut une croissance excessive et désarticulée de 'Etat :
de I'Etat développeur dans le tiers-monde, de I’Etat communiste dans le
deuxieme monde et de I'Etat-providence dans le premier monde *. Les poten-
tialités du marché dans I’allocation des ressources et dans la coordination de
I’économie ont été sous-évaluées de maniere erronée. Tentaculaire, "Etat
était devenu apparemment trés fort, mais, de fait, il était chaque fois plus

3. En Amérique latine. I'expression « premier monde » renvoie & I’ensemble des pays développés a éco-
nomie de marché et ’expression « deuxiéme monde » désigne les pays du monde socialiste. (N.d.T.)



INTRODUCTION : A LA RECHERCHE D’UNE NOUVELLE INTERPRETATION 5

faible, inefficace et impuissant. Dominé par I’indiscipline fiscale, il était
devenu la victime de groupes d’intérét particuliers, engagés dans des pra-
tiques de privatisation ou dans la recherche de rentes (rent seeking).

La critique néolibérale affirme que la solution de cette crise consiste en une
réduction de la taille de 1’Etat. Une telle mesure aurait pour conséquence non
seulement de détruire I'Etat communiste mais aussi I’Etat développeur et
jusqu’a I’Btat-providence lui-méme. Dans ce cas, I'Ftat ne devrait assumer
aucune fonction économique, sauf a garantir les droits de propriété et la
monnaie nationale. Selon la « rhétorique de la réaction », que Hirschman (1991)
a si bien dénoncée, méme les fonctions sociales de I’ Etat devraient étre élimi-
nées ou réduites, en raison de leurs «effets pervers». Des défaillances du
marché peuvent exister, mais pires sont celles du gouvernement.

De la dépendance 2 la crise de I’Etat

Ma réaction personnelle a la vague néoconservatrice a toujours €té critique,
quoique respectueuse. Il était clair pour moi que le nouveau conservatisme
réalisait une critique utile des problemes auxquels était confronté le monde,
en particulier les distorsions dont I’Etat était la proie, mais en raison de son
idéologie, de son dogmatisme et de son manque de pragmatisme, il oftrait des
solutions partiales sinon équivoques. Le marché est certainement un méca-
nisme merveilleux. Je n’ai pas de réserve en ce qui concerne I’idée que toutes
les réformes économiques doivent étre orientées vers ie marché. Je dirai
méme qu’elles devraient avoir une préférence en sa faveur (market biased).
Ce que je souhaite dire par la c’est que nous devons toujours partir du pré-
supposé que le marché a un rdle positif dans la coordination de I’économie.
Mais les réformes ne devraient pas étre aveuglément orientées dans sa direc-
tion, ni se transformer en simple stratégie pour instaurer la confiance dans le
pays. Elles ne devraient pas transformer le marché en une sorte de mythe,
puisqu’il n’est qu’une institution créée par la société et régulée par I'Etat.
Elles ne devraient pas non plus affirmer que la construction de la confiance
est bonne en soi. L obtention de la confiance ou de la crédibilité a Washington
ou a2 New York peut, a court terme, stimuler ’investissement dans le pays.
Mais, ni les bureaucrates et politiciens de Washington, ni les opérateurs finan-
ciers de New York ne peuvent étre considérés comme les dépositaires de la
«rationalité économique universelle » et encore moins comme des personnes
préoccupées par les intéréts nationaux des pays latino-américains. En réalité,
une stratégie de construction de la crédibilité peut trés bien se faire aux dépens
des intéréts nationaux et des fondamentaux macroéconomiques, comme nous
I’avons observé au Mexique.

En réalité c’est selon nous une erreur d’identifier I’ orientation en faveur du
marché avec la coordination par le marché. Toutes les économies, pour



6 CRISE ECONOMIQUE ET REFORME DE L' ETAT AU BRESIL.

gu’elles soient etficaces, doivent étre orientées vers le marché. Une économie
orientée vers le marché est une économie fortement compétitive au plan inté-
rieur et international. Méme a I’intérieur des entreprises, la compétitivité est
un principe de base de gestion et de motivation. Cependant, la coordination
de I’économie n’est pas simplement effectuée par la compétition, elle est
aussi le résultat de la coopération. Or, pour avoir une coopération aux niveaux
national et international, les sociétés ont besoin de compter sur le role coor-
dinateur additionnel joué par I’ Etat. Dans tout systeéme économique, il n’y a
pas snmplement un mais deux principes ou mécanismes de coordination : le
marché et I'Etat. Les systemes économiques qui réussissent sont normalement
ceux qui combinent, de mani¢re équilibrée et dynamique, la participation de
I’Etat et du marché dans la coordination de 1’économie. Certains pays euro-
péens sociaux-démocrates, ainsi que le Japon et les pays de I’Est asiatique sont
en cela de bons exemples.

Partant de ces observations assez générales, j’ai abouti 4 un ensemble
d’idées que j’appelle «1'interprétation de la crise de ’Etat », qui peut, en
fin de compte, représenter un troisieme paradigme d’interprétation de
I’ Amérique latine.

J7ai ét¢ form¢ dans le contexte du premier paradigme : Iinterprétation
structuraliste et nationale-bourgeoise de I’ Amérique latine qui a surgi a partir
des idées de Prebisch (1949). Apres la crise des années 1960, j’ai participé
activement a la formulation du deuxi¢me paradigme pour interprétation
de cette région: la nouvelle théorie de la dépendance dont Cardoso F. H. et
Faletto (1969) ont fourni la formulation la plus achevéc. Ces deux interpré-
tations peuvent €tre regroupées selon une dénomination plus générique:
I'interprétation nationale-volontariste du développement *, résultat du struc-
turalisme latino-américain et du keynésianisme qui, I’un et I’autre, sont vague-
ment liés aux traditions marxiste et wébérienne.

Linterprétation nationale-volontariste du développement fut néanmoins
bientot victime de toutes sortes de populismes. On pensait que la théorie de
Keynes €tail favorable a des déficits budgétaires chronigues. L’ argument
de Pindustrie naissante utilisé en faveur du protectionnisme se transforma
en une base pour le protectionnisme permanent. Des intéréts bureaucratiques
ont €té€ confondus avec ceux des travailleurs et de la gauche. Depuis les
années 1960, cette interprétation a eu des difficultés croissantes a proposer des
politiques économiques sensées pour la région. Dans le méme temps, sa
stratégie d’industrialisation ~ la substitution des importations — donnait des
preuves de son épuisement. Au début des années 1980, quand la crise de la
dette extérieure a éclaté et que Uinflation a explosé en Amérique latine, les
questions macroéconomiques de court terme, en particulier celles en relation
avec I'inflation et les déséquilibres de la balance des paiements, m’intéressaient

4. L'expression portugaise utilisée par I'auteur est nacional-desenvolvimentista. (N.d.T.)
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de plus en plus. A cette époque, je commengais ma propre transition person-
neile du structuralisme, principalement attaché aux stratégies de dévelop-
pement de long terme, a une approche néostructuraliste, plus tournée vers le
court terme dans laquelle la rareté, I’efficacité de I’allocation des ressources,
I’épargne publique et I’équilibre budgétaire sont au centre des préoccupations.

En outre, I’approche néolibérale, quoique exacte quand elle proposait des
réformes de I’Etat orientées vers le marché et défendait la discipline fiscale,
s’est révélée dogmatique, manquant de pragmatisme et de caractére opéra-
tionnel. Ainsi, une autre orientation s’impose, qui représente une synthése
entre le vieux volontarisme en mati¢re de développement et le nouveau néo-
libéralisme. En termes théoriques plus généraux, le néostructuralisme peut
constituer une solution de remplacement. Je propose que «l’interprétation
de la crise de I’Etat », que je discute ici et que utilise dans la plupart des
chapitres de ce livre, corresponde a une nouvelle interprétation valable pour
la région. Je propose donc que cette interprétation corresponde a une stratégie
de réformes orientées vers le marché mais aussi orientées vers les intéréts du
Brésil et de I’ Amérique latine. Je propose qu’elle soit une approche sociale-
démocrate, ou sociale-libérale, de la crise de I’Etat qui permette de la sur-
monter. Ainsi cet ouvrage, au-dela de ’analyse de la crise et des réformes
brésiliennes propose une nouvelle interprétation et de nouvelles stratégies de
développement pour I’ Amérique latine >.

L’interprétation

L'interprétation de la crise de I’Etat est une tentative de synthgse entre les
anciens paradigmes, qui attribuaient un rdle décisif a 1’Etat, et le paradigme
néolibéral. Elle considére que la crise des Etats possede trois aspects : une crise
fiscale, une crise du mode d’intervention et une crise de la forme bureaucra-
tique de I’administration de 1’Etat. La crise fiscale se caractérise soit par la
perte du crédit public, soit par ’existence d’une épargne publique négative ou
encore par une dette publique élevée qui, combinée aux taux d’inflation élevés,
au déficit public chronique, aux taux d’intéréts intérieurs élevés et au taux de

5. Cette vision ne doit pas étre confondue avec «le passage d’une approche du développement introverti
vers un développement endogene » proposé par Sunkel et Ramos (1993, p. 24). lls s’opposent a la fois & la
stratégie introvertie du structuralisme et a la stratégie extravertie en ce moment dominante, proposant une
sotution intermédiaire que Sunkel (1993, p. 46) définit comme fondée sur « une impulsion créatrice initiale
qui fait apparaitre des industries comme la métailurgie et la sidérurgie, celles des équipements électriques
et de I’ingénierie, de la chimie de base et de la pétrochimie et les infrastructures énergétiques, de transport
et de communication... ». Le développement provient toujours de I’intérieur. mais actuellement une stratégie
de développement doit nécessairement étre tournée vers les exportations, ¢’est-a-dire étre compétitive au
niveau international. L’ancienne préoccupation en matiere d’infrastructure est encore valable. mais avec
la réserve que Pindustrie lourde ne regoive plus ta méme attention que lui attribuait e développement
national-volontariste.
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croissance déclinant, rend explosives les anticipations de la croissance de la
dette publique. La crise du mode d’intervention est définie par I'épuisement
des formes protectionnistes d’intervention, par la multiplication des subventions
et par la régulation excessive en une économie ol le comportement de rentier
devient prédominant. La crise de la forme bureaucratique de I’ Administration
se caractérise par la rigidité et I’inefficacité du service public.

Selon cette interprétation, la crise de I’Etat est la cause essentielle de la
crise économique des pays du tiers-monde et de I'Est européen. Elle est éga-
lement responsable de la chute des taux de croissance des pays développés a
partir des années 1970. Les pays qui ont été capables de vaincre la crise furent
surtout ceux qui préserverent leur solvabilité fiscale (Japon, Allemagne,
Corée, Colombic) ou qui I’ont regagnée (Chili). Le choix de cette variable
pour expliquer la crise est crucial, car il sous-entend que les autres causes sont
soit secondaires soit complémentaires. La cause essentielle de la crise n’est pas
a rechercher dans le progres technologique excessivement intensif en capilal
(ou épargnant du capitat) ni dans la détérioration des relations capital-travail
fondées sur les techniques tayloristes. Ces deux causes, en particulier la dernire,
peuvent aider a expliquer la crise mais elles ne fournissent pas I’explication
essentielle. L’insuffisance chronique de la demande, présentée avec raison
par Keynes comme I’explication de la crise des années 1930, ne s’applique
certainement pas a la crise actuelle. L’effondrement du consensus keynésien
durant les années 1970, que les économistes attribuent en général aux
défaillances de la courbe de Phillips a expliquer la stagflation, fut en réalité
causé par le fait que la manipulation de la demande agrégée cessa d’étre une
réponse suffisante aux problemes économiques dans des économies ot 1Elat
avait pris une place de plus en plus importante et était confronté a de sérieux
problémes financiers.

L'interprétation de la crisc de I’Etat et la stratégie sociale-démocrate corres-
pondante ont emprunté au paradigme néolibéral son orientation en faveur du
marché ct la croyance que les fonctions de 1'Etat étaient séveérement désarti-
culées. Elle affirme, cependant, que si la cause essenticlle de la crise écono-
mique est la crise de I’Etat, ceci signifie que ce dernier joue un role économique
important. Si d’autres explications étaient adoptées, si la crise, par exemple,
€tait associée a la crise de la demande, d’autres conséquences en découleraient
nécessairement. Mais si I’on accepte que la crise de I’Etat en est la raison prin-
cipale, alors nous n’avons pas d’autre possibilit€ que d’admetire que la pre-
micre et la plus importante tiche est de reconstruire ou de réformer I’Etat, de
regagner sa solvabilité, de réformer son administration, de redéfinir son mode
d’intervention dans I’économie de telle maniére que la capacité de gouverner
— légitimité, capacité financiere et administrative — soit restaurée. Ainsi seu-
lement Etat et marché seront complémentaires, pouvant conjointement assurer
des taux d’épargne et d’investissement adéquats, une allocation efficace des
ressources et une distribution plus juste du revenu.
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En outre, si I'Etat, en crise depuis les années 1970, fut I’Etat social et si I'une
des causes principales de cette crise fut la stratégie burcaucratique adoptée,
a savoir ’exécution directe des services sociaux d’éducation, de santé et
d’assistance sociale par des fonctionnaires publics ayant le monopole de ces
services de la méme maniére qu’un militaire posséde le monopole de la défense
du pays, ou un juge le monopole d’exercer la justice, il devenait clair alors qu’il
était nécessaire d’en finir avec ’exclusivité de I'Etat sur ces services: le
marché y exercerait le pouvoir a la place de I’Etat qui, en méme temps, conti-
nuerait a les subventionner fortement. L’ Etat social-libéral répond exactement
a cette situation : la responsabilité de 1’Etat étant de maintenir les droits essen-
tiels de santé et d’éducation de la population, droits de plus en plus exécutés
par I’intermédiaire d’organisations concurrentielles publiques non étatiques.
Cet Etat est une sorte de synthese, ou de compromis, entre ies droits individuels
assurés par I’Etat mais viabilisés par le marché et les droits sociaux assurés par
I’Etat et viabilisés, initialement, par I’Etat lui-méme mais qui, a la fin de ce
siecle, le sont de plus en plus par les organisations publiques non étatiques. C’est
un Etat social-libéral parce qu’il est engagé dans la défense et la mise en ceuvre
des droits sociaux définis durant le xix® siecle, mais il est aussi libéral parce qu’il
croit au marché, s’integre dans le processus de globalisation en cours par lequel
la concurrence internationale gagne une amplitude et une intensit€ nouvelles et
parce qu’il est le résultat de réformes orientées en faveur du marché.

Historiquement, le role économique de 1'Etat se transforme sans cesse
mais, de tout temps, il est essenticl. Indépendamment de garantir les droits de
propriété et les contrats, et de couvrir les défaillances du marché, I’Etat joue un
role dans la promotion du développement économique par I’intermédiaire
d’une politique économique qui assure a la fois la stabilité des prix et de la
balance des paiements et d’une politique commerciale et industrielle qui ins-
taure les conditions d’une compétitivité de I’économie nationale sur le plan
international. I’ Etat a également un rdle particulierement important en ce qui
concerne la sauvegarde de 1’égalité des opportunités et la garantie d’une dis-
tribution raisonnable du revenu. Une condition essentielle pour le plein exer-
cice de ces rbles réside, néanmoins, dans la restauration des finances publiques :
¢’est-a-dire faire en sorte que I’épargne publique devienne a nouveau positive,
afin de pouvoir financer les investissements publics en matiére d’infrastructure,
les politiques industrielles et technologiques, la réalisation de nouvelles
dépenses dans les domaines du bien-étre social et de la protection de I’envi-
ronnement. Un Etat qui est défaillant, qui ne dispose pas d’une épargne
publique, qui est chroniquement victime du déficit public est un Etat impuis-
sant. Il peut étre grand, mais il est certainement malade. Dans les cas extrémes,
quand la dette publique devient explosive et que I”hyperinflation est éminente,
les gouvernants deviennent incapables de gouverner. Les politiques publiques
deviennent alors endogénes puisque le gouvernement ne dispose pas des
ressources fiscales nécessaires a leur formulation et a leur implantation.
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Sclon I’interprétation de la crise de I’Etat, I'objectif est d’obtenir un Etat
social-libéral plus petit mais plus fort et flexible, un Etat qui ressemble plus
a un tigre jeune et vif plutdt qu’a un éléphant vieux et bouffi. Un Etat fort et
une soci€té civile forte — ou une société civile harmonieuse dans laquelle
cette intégration se révele par une interaction complexe d’entités de la société
civile de tous les types (Putnam, 1993) - forment un Etat-nation ou un pays
fort capable de se confronter aux défis de la globatisation. Seul un Etat de cette
nature pourra faire face a la menace, d’un ¢6té, de la perte d’autonomie dans
la conduite de sa politique économique et, de I’autre, de I’augmentation des
inégalités que le processus de globalisation en cours représente. Des réformes
¢conomiques orientées vers le marché, la privatisation, la déréglementation,
la libéralisation commerciale, ainsi que la discipline fiscale ct les politiques
monélaires restrictives sont des maniéres de réformer et de renforcer 1’Elat,
d’augmenter sa capacité de gouverner et non de I’affaiblir. En outre, les
réformes politiques qui rendent le gouvernement plus responsable (account-
able) devant les citoyens, qui augmentent la capacité de 1'Etat 2 gouverner,
rapprochant le gouvernement de la société civile, sont des réformes essen-
tielles pour le renforcement de la société civile, scul garant d’un pays fort et
d’une société mondiale chaque fois plus globalisée.

Les origines

Pour que I'on puisse comprendre cette interprétation et ses origines, un
petit récit peut étre utile. Au milieu des années 1980, il devint clair pour moi
que I'interprétation fondée sur I’idée de la dépendance n’offrait plus une
explication convaincante de la crise en Amérique latine. Elle n’était plus non
plus une source d’ inspiration pour des politiques économiques capables de
résoudre cette crise. L'Etat brésilien devint, au cours des décennies, fort et
puissant, finangant et subventionnant le secteur privé. Mais, en 1983, aussi-
tot apres I’éclosion de la crise de la dette latino-américaine, j’ai per¢u pour la
premigre fois que I'Etat sétait appauvri, qu’il allait a Ia faillite, en méme
temps que le secteur privé était devenu riche et pouvait financer I'Etat.

Au début des années 1980, Yoshiaki Nakano® et moi avons analysé les
taux d’inflation €levés et chroniques existants au Brésil. Nous participions
alors a la formulation de la théorie inertielle de I’inflation (1983) qui, lorsqu’on
traite d’une inflation élevée comme ¢’est le cas au Brésil, constitue une théorie
de remplacement non seulement du monétarisme mais aussi du keynésia-
nisme. Keynes est I’économiste le plus important et le plus créaltif de notre

6. J’ai une dette envers de nombreux amis. mais j’aimerais tout particulierement citer les économistes
Jeffrey Sachs. Roberto Frenkel. Rogério Werneck et Yoshiaki Nakano (avec qui jai éerit les chapitres 7 et
13 de ce livre). ainsi que les politologues Adam Przeworski et José Maria Maravall.
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si¢cle, mais ses idées sur I’inflation n’aident pas a expliquer I'inflation
inertielle, de méme qu’elles sont incapables d’expliquer la stagtlation.

Toutefois, au-dela de la vision macroéconomique présente dans la théorie
de I’inflation inertielle, nous avions besoin d’explications plus structurées
ou microéconomiques pour la crise brésilienne et latino-américaine dont I’'un
des symptdmes était inflation inertielle. La réponse commenga a surgir au
milieu des années 1980 quand j’ai lu les travaux stimulants de Rogério
Werneck (1983, 1985, 1986) sur I'Etat et les entreprises étatiques. Ces travaux
suggéraient déja I’existence d’une crise fiscale, sans pour autant faire le
rapprochement avec la crise économique plus vaste que le Brésil traversait.
Quand je fus invité a participer a une conférence sur I’ Amérique latine orga-
nisée a I'université de Cambridge, j’ai écrit mon premier texte sur la crise de
I’Etat (1987). Le chapitre 4 de ce livre est basé sur ce texte.

Je I’ai présenté a Cambridge en avril 1987. Trois semaines plus tard, je fus
convié a assumer la charge de ministre des Finances. La longue crise écono-
mique, présente depuis le début des années 1980, fut aggravée a ce moment-
la par une crise économique et financieére aigu€, dont I’origine était
I’effondrement du plan Cruzado. Immédiatement apres ma prise de fonction,
j’ai sollicité mon équipe pour qu’elle formule un plan macroéconomique
solide en prenant pour paramétre mon texte présenté a Cambridge. Mes
adjoints firent un travail extraordinaire. Le plan de contréle macroécono-
mique fut probabliement la premiere évaluation systématique de la crise fis-
cale brésilienne. En outre, au niveau structurel ou microéconomique, je tenais
pour évident que la stratégie de substitution des importations — c’est-a-dire le
mode d’intervention de I’Etat — avait perdu sa capacité de fonctionnement,
rendant urgent la privatisation et, en particulier, la libéralisation commerciale.
Certains de mes conseillers, en particulier Yoshiaki Nakano et José Tavares,
ainsi que Juan Sorrouille, A cette époque ministre de 1'Economie en Argentine,
et quelques économistes de la Banque mondiale m’aideérent a arriver a cette
conclusion. Deux mois plus tard, je fis mon premier voyage aux Etats-Unis
comme ministre des Finances, j’ai rencontré Jeftrey Sachs et lu son texte sur
les réformes commerciales en Amérigue latine et sur la crise de la dette
(1987). Jeffrey Sachs m’a montré que la crise de la dette était une crise essen-
tiellement fiscale. Ceci me rappela le livre extraordinaire de James O’ Connor,
The Fiscal Crisis of the State (1973).

A ce moment-13, j’étais déja en condition pour réunir ces idées et
compléter ma propre évaluation sur la crise brésilienne. Mais le pays n’était
pas encore mir pour cela. A cette époque prédominait encore la vision popu-
liste de I’Etat et de I"économie parmi les politiciens brésiliens, rendant impos-
sible la mise en ceuvre de politiques économiques qui visent une discipline
fiscale et des réformes orientées vers le marché. J ai renoncé a la charge de
ministre des Finances en décembre 1987. Aprés mon retour a la vie univer-
sitaire, j’ai développé davantage mes idées sur le Brésil et I' Amérique latine,
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afin d’arriver a une forme cohérente de' I’interprétation de la crise de I’Etat.
J7ai écrit plusieurs essais, participé 2 de nombreuses conférences nationales
et internationales, discuté avec beaucoup de gens, suivi les nouvelles idées qui
surgissaient. Le résultat en est ce livre.

Pour développer I'interprétation de la crise de I'Etat, ma participation au
projet East-South System Transformations dirigé par Adam Przeworski (1990)
fut capitale. Afin d’élargir le projet, j’ai écrit avec Adam Przeworski et
Jos¢ Maria Maravall un livre, Economic Reforms in New Democracies (1993),
ot je fus capable pour la premiére fois de donner une forme solide a cette
interprétation. Initialement, je I’ai appelée « interprétation de la crise de 1’Etat ».
Mais, ensuite, je me suis rendu compte que la crise était plus vaste, qu’elle
était une crise globale de I’Etat. Ce n’était pas simplement une crise fiscale,
mais aussi une crise du mode d’intervention et de la forme d’administration.
Bien que «Iinterprétation de la crise de I'Etat » soit une bonne appellation
pour une interprétation de la crise, elle n’indique pas quelles seraient les poli-
tiques appropriées pour la résoudre. Ainsi, jai réfléchi a d’autres noms pour
la stratégie de développement correspondante. Ce pourrait étre une stratégie
ou une approche «pragmatique » en raison de son rejet de toute forme
d’orthodoxie et de dogmatisme et de la mise en relief de la politique indus-
triclle, dans la ligne de la stratégie de développement de I’Est asiatique. Ce
pourrait €tre aussi une stratégie sociale-démocrate en raison de la mise en
relief de I’Etat et des politiques sociales, comme elles sont appliquées en
Europe. Finalement, elle pourrait étre appelée approche ou stratégic « sociale-
libérale » dans la mesure ou elle combine une intervention limitée de I'Etat sur
le plan économique et une ferme présence dans le domaine social avec la foi
dans le marché et la mise en ceuvre de réformes orientées vers le marché.



LES INTERPRETATIONS

Une crise économique aigué frappa I’ Amérique latine durant les années
1980. Le revenu par habitant diminua alors de pres de 10 %. Apres de séricux
efforts pour stabiliser leurs économies, promouvoir des ajustements fiscaux et
adopter des réformes orientées vers le marché, ces pays ont, dans les années
1990, timidement repris le chemin de la croissance bien que les problémes qui
avaient provoqué la crise soient loin d’avoir été résolus. En 1994, le revenu
de la région ! dans son ensemble a augmenté d’environ 3 %. Depuis 1991, le
taux de croissance moyen est modéré, légerement supérieur a 3 %, ce qui
signifie que le revenu par habitant augmente également, mais & un taux d’a
peine 1 % par an. Le dernier pays a avoir controlé son inflation galopante
fut, en 1994, le Brésil. L'inflation qui était, en 1990, de plus ou moins 900 %
pour I’Amérique latine chuta a 16 % en 1994, si on exclut le Brésil ol I’infla-
tion fut élevée durant le premier semestre de cette année mais diminua de
maniere vertigineuse a partir du 1 juillet avec la mise en ceuvre du plan Real.

1. L’auteur utilise le terme «région » pour se référer & I' Amérique latine. tandis que le terme «local » est
utilisé pour parler d’un pays donné, le plus souvent le Brésil. (N.d.T.)



Interprétations et stratégies

Il est trop t6t, cependant, pour affirmer que la région a vaincu la crise. Un
flux de capitaux étrangers inonde la région, ce qui fait baisser le taux de
change et stimule la consommation au lieu de favoriser I’épargne et I'inves-
tissement. Depuis peu les salaires ont retrouvé leurs niveaux de la fin des
années 1970. La crise de la dette, bien qu’elle ne soit plus un probléeme
dramatique, n’a pas été résolue de maniére satisfaisante. Dans les pays qui ont
libéralisé le commerce extérieur et stabilisé les prix, comme en Argentine, au
Mexique et plus récemment au Brésil, I’industrie passe par une période diffi-
cile, démontrant qu’il est encore nécessaire de trouver une politique de change
réaliste et une politique industrielle et technologique pour remplacer la
stratégic épuisée de substitution des importations. Dans la majorité€ des pays,
la crise fiscale de I’Etat, bien que moins aigué, reste un probléme crucial.

Tous les pays latino-américains furent confrontés a des difficultés durant
les années 1980. Certains, en particulier la Colombie, ont évité une crise,
d’autres la dépasserent rapidement, par exemple le Chili ol la crise la plus
grave eut lieu dans les années 1970. D’autres encore, notamment le Costa Rica
et la Bolivie, sont prés de la surmonter. L’ Argentine reste un point d’inter-
rogation, en dépit de quatre années de stabilisation bien réussie. Le Mexique
a démontré I’échec des politiques de réformes lorsque la crise de la dette est
mal résolue et, principalement, lorsque le taux de change est chroniquement
surévalué pour combattre I’inflation. Le Brésil entama une série de réformes
économiques substantielles et réussit, en 1994, a stabiliser les prix. Le Pérou
stabilisa son économie en 1991 et s’est engagé dans la réalisation des réformes
économiques. Le Venezuela, ou un plan de stabilisation radical a fini par
déstabiliser le pays, continue a passer par une période difficile qui s’est
aggravée avec la chute des prix du pétrole.

Depuis 1991, quand les pays latino-américains commengaient a obtenir de
bons résultats, au moment méme o les réformes en Europe de I’Est appa-
raissaient plus difficiles que ce que I’on attendait, le premier monde se faisait
de nouveau une opinion positive de I’Amérique latine. Le produit intérieur de
toute 1a région augmenta de 3,8 % en 1991. Ceci et les faibles taux d’intérét
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pratiqués dans les pays développés, en comparaison avec les taux d’intérét
€levés en Amérique latine, stimulérent une entrée importante de capitaux
étrangers. C’est le cas du Chili dont I’économie était ajustée et du Mexique
ou le systéme financier misait sur son ajustement, mais aussi du Venezuela,
du Brésil et de I’ Argentine dont les économies étaient loin d’étre ajustées. Le
transfert net de ressources, attirées par des taux d’intérét intérieurs élevés,
devint a nouveau positif en 1991 et encore plus au cours des années sui-
vantes ' alors qu’il avait été trés négatif durant les années 1980.

Ce nouvel optimisme, dominant a Washington, était basé sur le présupposé
que les pays d’ Amérique latine avaient finalement adopté les réformes écono-
miques nécessaires, signé un accord sur la dette suivant le plan Brady, stabilisé
leurs économics et qu’ils étaient préparés a retrouver la croissance. Pourtant,
cet optimisme n’a pas de base solide. Des pays comme le Venezuela et le
Pérou, qui en 1991 semblaient avoir adopté les réformes néolibérales et
emprunt€ le chemin de la récupération, furent confrontés a de sérieux pro-
blemes politiques. Au Pérou, un nouveau gouvernement autoritaire fut instauré
en 1992, La crise qui s’est déchainée au Mexique en décembre 1994 a surpris
le premier monde, montrant la faiblesse de réformes basées sur la politique de
la confiance, au lieu de se préoccuper des intéréts nationaux et des fonda-
mentaux macroéconomiques, en particulier du réalisme du taux de change 2.
La stabilisation argentine continue a avoir pour fondement un peso surévalué
et, plus récemment, un niveau élevé de chomage. Le méme phénomene a
tendance a se reproduire, dans une moindre mesure, au Brésil. La majorité des
pays latino-américains sont encore confrontés a une crise fiscale.

A partir de ces éléments, quelques questions évidentes apparaissent. Pour-
quoi la crise est-elle si profonde ? Pourquoi I’activité de ces pays, présentée
dans le tableau 1, fut si mauvaise ? Pourquoi le revenu par habitant en Amérique
latine en 1991 se situait-il au niveau du revenu par habitant de 1977 ? Pour-
quoi inflation, qui en 1980 fut de 54,9 %, passaen 1990 a 1 185 % ? Pourquoi
certains pays réussirent-ils a vaincre la crise, alors que d’autres s’efforcent
encore d’y parvenir ? Quelles sont les interprétations pertinentes et utiles pour
comprendre la crise en Amérique latine et pour développer des stratégies
capables de la surmonter ? Est-ce que, comme le considérent fréquemment les
conservateurs, les pratiques politiques populistes et I'intervention excessive
de I’Etat sont suffisantes pour expliquer la crise ?

1. Par conséquent. en ce qui concerne les transactions courantes de " Amérique latine. son déficit
passa alors de 35.0 puis 44.9 a 53.2 milliards de dollars des Etats-Unis en 1992, 1993 et 1994 respecti-
vement. selon les données de la Commission économique des Nations unies pour I” Amérique latine et les
Caraibes (CEPAL, 1994).

2. La surprise ne fut. cependant. pas universelle. Selon ma suggestion, mon étudiant Jairo Abud (1996)
écrivit & San Diego. avec I'aide d’une bourse du gouvernement brésilien. une theése de doctorat critique a
propos de fa macroéconomie mexicaine. La rédaction de la thése se termina précisément en décembre 1994,
lorsque la crise Eclata. Les trois critiques les plus importantes soulevées par Abud portaient sur le mauvais
accord de la dette extérieure, qui finalement ne représentait aucune remise pour le Mexique, sur 'ouver-
ture sans discrimination de I’économie et sur la surévaluation du taux de change.
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1. VARIABLES MACROECONOMIQUES DE L’ AMERIQUE LATINE

1980-1992

Année 1980 1990 1991 1992
Croissance du PIB (indice) 100.0 112,0 116,0 118.8
PIB par habitant (indice) 100.,0 90,6 92,2 92,7
Investissement/PIB (%) 232 15,6

Dette/exportations (%) 2,2 29 29 2.8
Transferts nets (10° $US) -14.4 8.4 274
Inflation (%) 54,9 1 185,0 198,7 410,7

Sources: CEPAL (1990b, 1991); IDE (1990) : World Bank (numéros vari€s).

Ces questions peuvent se résumer a celle-ci : qu’est-ce qui est nécessaire
pour vaincre la crise ? La privatisation et la libéralisation de I’économie
seraient-clles suffisantes pour stabiliser I’économie et garantir le retour de la
croissance ? Le succes relatif obtenu par quelques-unes de ces économies
peut-il étre attribué aux réformes orientées vers le marché et a la prédomi-
nance d’une approche néolibérale des probiemes latino-américains ? Ou les
défis encore immenses auxquels la région est confrontée demandent-ils une
nouvelle interprétation de la crise en Amérique latine — « I’interprétation de
la crise de I’Etat » — et la définition d’une nouvelle stratégie de croissance —
quelque chose comme une stratégie « pragmatique » ou « sociale-démocrate »
mais qui pourrait aussi étre appelée une stratégie «sociale-libérale»3?
La privatisation, la libéralisation commerciale et la déréglementation ne
sont-elles rien d’autre que des réformes néolibérales et par conséquent
conservatrices, comme le prétend la gauche qui fut incapable de comprendre
les temps nouveaux ? Ou peuvent-clles étre adoptées par des politiques et
des décideurs progressistes qui adoptent une perspective sociale-démocrate
ou sociale-libérale ?

La crise en Amérique latine éclata avec la crise de la dette. Sa cause essen-
tielle fut la crise fiscale de I’Etat : le fait que I’Etat devint insolvable, perdit tout
crédit et fut paralysé. Une cause subsidiaire fut I’épuisement d’une stratégie de
développement initialement réussie et de son interprétation correspondante
des problemes de I’ Amérique latine : I’interprétation « nationale-volontariste du
développement », fondée sur la substitution des importations et la participation
active de I’Etat dans le secteur productif de I’économie.

3. Peut-étre que I’expression «sociale-libérale » serait plus adéquate pour exprimer la synthése entre
une stratégie d’affirmation des droits individuels ou libérale, que I’avancée des réformes orientées vers le mar-
ché permet, et une stratégie d’affirmation des droits sociaux, qui dans un monde globalisé rend la protection
plus nécessaire que jamais. L’expression « social-démocratie » est compatible avec les mémes valeurs, mais
est historiquement reliée a la stratégie bureaucratique de production directe des services sociaux par I'Etat,
Etat-providence, qui entra en crise 2 partir des années 1970.
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Deux approches concurrentes tentent, actuellement, de définir la crise et
d’offrir des solutions : I’ interprétation néolibérale d’un coté et I’interprétation
fondée sur la crise de I"Ftat, ou la stratégie sociale-démocrate et pragmatique,
de I'autre. Ces approches partagent des points de vue communs sur les causes
de la crise et sur la fagon de la résoudre. Toutes les deux critiquent le popu-
lisme et le « développement national-volontariste » qui a longtemps prédominé
en Amérique latine et s’accordent sur I'idée que I’Etat s’est démesurément
développé. Cependant, elles ont une vision trés différente quant aux causes
essentielles de la crise et la fagon de la résoudre. Alors que I'approche néo-
libérale attribue la crise a des problemes intérieurs, I’interprétation de la crise
de I'Ftat met en relief le role de la crise de la dette extérieure ; alors que 'une
affirme que la cause essentielle de la crise est la croissance démesurée de
I'Etat, Iautre dit que la cause essentielle est la croissance usée d’un Etat
désarticulé allant a la faillite. Les deux s accordent sur la nécessité de réduire
I’Etat, de privatiser et de libéraliser I’économie, mais I’objectif de I’approche
néolibérale est de limiter le rdle coordonnateur de I’Elat, afin d’instituer un
Etat minimum, alors que Iinterprétation de la crise de I'Etat congoit ces
réformes orientées vers le marché et I’ajustement fiscal non pas comme un
monopole de la droite, mais comme un moyen pour reconstruire 1'Etat et
récupérer sa capacité d’action,

L'interprétation de la crise de I’Etat présente une vision 2 la fois plus réaliste
de la crise en Amérique latine et moins dogmatique en ce qui concerne les
politiques a suivre. Elle utilise les aspects positifs de Iinterprétation néoli-
bérale, mais ne se laisse pas contaminer par ’utopie et par le radicalisme néo-
conservateur qui s¢ cachent derriere cette vision. Néanmoins, comme
Iinterprétation néolibérale est originaire de Washington — la source dominante
du pouvoir politique extérieur sur la région — les politiques adoptées par les pays
latino-américains résultent probablement d’un mélange des deux approches.

L’interprétation fondée sur la crise de 1’Ftat est au centre de cet ouvrage.
Toutefois, dans ce premier chapitre, je ne I’aborderai pas. Je traiterai seulement
des interprétations antéricures sur I’ Amérique latine qui serviront de toile de
fond aux idées actuelles. Dans le chapitre suivant je discuterai I’interprétation
néolibérale et I’interprétation de la crise de I'Etat.

Interprétations, stratégies et pactes politiques

Quand nous réfléchissons au développement de I' Amérique latine, il est
utile d’avoir comme parametres les interprétations et les stratégies. Pour
chaque interprétation essentielle sur les causes du sous-développement de
certaines régions, il y a une stratégie respective pour dépasser le sous-dévelop-
pement. Parfois, cette stratégie est évidente, d’autres fois elle est implicite. Par
ailleurs, comme les interprétations et les stratégies sont perméables 2 I'idéo-
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logie, pour chaque approche de gauche il existe en contrepartie une approche
de droite, pour chaque vision nationaliste une interprétation internationa-
liste. Pour simplifier, i appellerai « approches » sur I’ Amérique latine I'union
entre interprétation et stratégie *.

L’adoption d’une perspective historique est importante parce qu’elle
éclaire le présent. Les vestiges des anciennes interprétations, dont I’interpré-
tation nationale-volontariste du développement est la matrice, sont encore
tres présents en Amérique latine. Les approches économiques et politiques
sont toujours trés idéologiques, reflétant le conflit des intéréts de classes qui
continue d’étre aigu en Amérique latine ou les différences de classes sont
tres accentuées .

Les interprétations du sous-développement de I’ Amérique latine et leurs
stratégies correspondantes de développement peuvent étre présentées selon
un critére historique et idéologique. Elles peuvent étre énumérées de la
maniére suivante (avec entre parentheses les périodes durant lesquelles elles
furent dominantes).

1° Linterprétation de la vocation agricole ou interprétation libérale-
oligarchique qui, a partir des années 1930, a subi la concurrence de

2° L’interprétation nationale-volontariste du développement, suddivisée en:

a) Interprétation nationale-bourgeoise ou centre-périphérie (1930-1964) et,

b) Interprétation de la nouvelle dépendance (décennie des années 1970 au
milieu des années 1980) qui est entrée en conflit avec

3° L’interprétation autoritaire-modernisatrice ou bureaucratique-
capitaliste (de 1964 au milieu des années 1970); apres la grande crise des
années 1980 I’interprétation bureaucratique-capitaliste et celle de la nouvelle
dépendance sont respectivement remplacées par

4° L’interprétation néolibérale (milieu des années 1970 jusqu’a
aujourd’hui) et par

5° L’interprétation de la crise de I’Etat (milieu des années 1980 jusqu’a
aujourd’hui) et la stratégie sociale-libérale correspondante.

Ces interprétations et stratégies de développement se sont succédé les unes
aux autres ou coexistent de maniére conflictuelle. Quand elles deviennent
dominantes, elles fondent toujours un pacte politique orienté vers le dévelop-
pement qui implique une coalition de classes.

L’interprétation libérale-oligarchique et sa stratégic a vocation agri-
cole furent dominantes jusqu’aux années 1930. L’interprétation nationale-
volontariste du développement, dont I’origine remonte a la gauche et a la

4. Mon analyse de base des interprétations sur le Brésil se trouve dans Bresser-Pereira (1982).

5. Les analyses fondées sur la lutte de classes furent utilisées de maniére dogmatique par les marxistes
latino-américains. Avec la crise du marxisme, elles furent subitement abandonnées par les inteliectuels de
la région et beaucoup d’entre eux se laissérent fascinés par le prestige de la méthode du choix rationnel dans
laquelle les classes disparaissent. Il est évident, néanmoins, qu’une erreur ne justifie pas I'autre.
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bourgeoisie nationaliste, et sa stratégie correspondante de substitution des
importations ont prévalu durant les années 1950 quand le pacte populiste
prédominait. A I’origine, cette interprétation se confondait avec la vision de
'impérialisme d’origine marxiste mais, a la fin des années 1940, elle regut un
apport théorique fondamental quand Radl Prebisch développa, a la Commis-
sion économique des Nations unies pour I’Amérique latine et les Caraibes
(CEPAL), la théorie de la détérioration des termes de I’échange 2 partir de
I’opposition centre-périphérie. Apres la crise des années 1960, le national-
volontarisme prit une forme plus sophistiquée et dialectique avec I’interpré-
tation de la nouvelle dépendance qui, malgré son nom, critiquait en réalité
Pidée que I'impérialisme était la cause principale du sous-développement en
Amérique latine. Toutefois, cette analyse mettait en relief les conséquences
dissolvantes — concentration du revenu et autoritarisme — que comportaient
I’alliance avec les Etats-Unis et celle des entreprises multinationales avec les
bourgeoisies locales et les militaires. Elle faisait aussi la critique de fa vision
populiste qui avait désarticulé I’interprétation nationale-bourgeoise.

L’interprétation autoritaire-modernisatrice caractérisa le régime
technocratique-capitaliste qui domina le Brésil entre 1964 et 1984, Un pacte
politique d’exclusion correspondait a ce régime qui intégrait {a bourgeoisie
locale, la nouvelle classe moyenne bureaucratique et les entreprises multi-
nationales. L’interprétation autoritaire-modernisatrice se présentait comme
une critique du national-volontarisme mais, de la méme maniére, elle adopta
la stratégie de la substitution des importations.

Cependant, il y avait au scin du régime militaire des aspects moderni-
sateurs qui, de maniere équivoque, souffrirent de I’opposition des forces
démocratiques latino-américaines. Au Brésil la transition vers la démocratie
fut dirigée du milieu des années 1970, quand la bourgeoisie locale rompit
son alliance avec les militaires, jusqu’en 1986, quand le plan Cruzado échoua,
par un pacte populiste et démocratique comprenant la bourgeoisie, la classe
moyenne salariée et les travailleurs . La méme chose se passa en Argentine
apres la transition vers la démocratie, entre 1983 ct 1989, et au Pérou, entre
1986 et 1990.

L’interprétation néolibérale commenca a gagner du terrain dans les années
1970, quand I'idéologie dominante au niveau international était déja le néo-
libéralisme, mais elle se renfor¢a au Brésil seulement aprés I’effondrement
définitif du pacte autoritaire-modernisateur (1984) et I'incapacité postérieure
du pacte démocrate-populiste a faire face aux probleémes qui surgissaient (1986).

6. Le moment culminant du pacte démocrate-populiste de 1977 fut le mouvement Diretas-jd (1983-
1984) [pour 'élection directe du président de la République (N.d.T.)]. La crise de ce pacte intervint au
cours des deux premiéres années du gouvernement démocratique (1985-1986) en raison de 1'inadéquation
des politiques économiques adoptées. Cette crise culmina avec 1'échec du plan Cruzado. Pour une anatyse
des pactes politiques récents, voir le chapitre 18.
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L approche sociale-libérale de la crise de I'Etat commenga a s’ affirmer parmi
la gauche modérée apreés que 1'échec du plan Cruzado ait démontré 1’épui-
sement définitif de la stratégie de développement nationale-volontariste. Actuel-
lement, I’approche sociale-libérale est I’ alternative au néolibéralisme, bien que
la gauche traditionnelle continue a défendre le national-volontarisme. L inter-
prétation de la crise de I’Etat et I'interprétation néolibérale, et leur stratégie
respective, sont internationalistes mais la premiere est fondée sur le présup-
posé de I’existence d’intéréts internationaux communs, tandis que la seconde
est fondée sur le principe de I'intérét national 7.

Les interprétations de la droite

L’interprétation de la vocation agricole, ou libérale-oligarchique, fut domi-
nante au Brésil jusqu’aux années 1930. Les facteurs qui la distinguent de
I’interprétation néolibérale sont les suivants: 1° son libéralisme et son indi-
vidualisme étaient plus rhétoriques que réels; 2° son attitude critique par
rapport a I’intervention de I’Etat se basait sculement sur les avantages du
marché et non pas sur une philosophie pessimiste niant la possibilité d’une
quelconque action collective efficace de la part de grands groupes, et, donc,
de la part de I'Etat ; 3° son conservatisme était plus fondé sur I’ autoritarisme
el la tradition que sur une identification de la modernité au marché et 4° sa
stratégie de développement s’ appuyait sur le commerce et sur I’agriculture
d’exportation et non sur une industriec moderne, des services trés techniques
et un marché financier sophistiqué et internationalisé.

L’interprétation de la vocation agricole admettait, plutdt qu’elle ne le
reconnaissail, le sous-développement brésilien et sa dépendance culturelle et
économique par rapport aux pays industrialisés. Elle voyait le Brésil comme
étant engagé dans un processus de « modernisation» qui le faisait passer
d’une société traditionnelle 2 une société moderne, capitaliste &. Cette transi-
tion devait étre fondée sur les avantages comparatifs du Brésil qui résidaient

7. Si le lecteur compare ce chapitre avec 1" introduction, il s’apercevra que j’ai éliminé deux interprétations
(la fonctionnelle-capitaliste et celle de la surexploitation impérialiste) et que j’ai seulement fait une petite réfé-
rence 2 la théorie de la nouvelle dépendance. L.a raison en est que, dans ce chapitre, je traite des interprétations
et des stratégies qui furent mises en pratique. Les analyses fonctionnelle-capitaliste et impérialiste ne furent
que des interprétations. La théorie de la nouvelle dépendance fut plus que cela, mais dans ce chapitre, elle
se situe entre le national-volontarisme et Pinterprétation de la crise de I'Etat. Pour cette raison, et aussi
parce qu’elle fut plus une interprétation qu’une stratégie, j’ai décidé de I’exclure de la présente analyse.

8. En particulier, dans les années 1950, la gauche et plus largement la « théorie du développement éco-
nomique » opposait la « modernisation » — une transition graduelle au capitalisme — au « développement » — un
processus profond sinon révolutionnaire de changements économiques et sociaux dont le résultat ne serait
pas nécessairement le capitalisme. Cette distinction de caractére évidemment idéologique a perdu toute
signification et n’est plus utilisée : modernisation et développement sont entendus comme des expressions
synonymes dans ce livre, pouvant expliquer autant de changements radicaux que brutaux du systeme tech-
nologique, économique et social, mais impliquant toujours un niveau de revenu plus élevé.
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essentiellement dans 1’agriculture. L industrialisation était alors rejetée puis-
qu’elle aurait éié «artificielle ». Les pays du centre €taient pergus comme
des entités supérieures dont les intéréts essentiels coincidaient avec ceux du
Brésil. N’importe quel type de nationalisme ¢tait rejeté au nom d’un interna-
tionalisme qui croyait qu’il était toujours possible de compter sur la bonne
volonté du monde développé.

L’interprétation de la vocation agricole perdit de sa force, au début des
années 1930, a mesure que la réussite de I’industrialisation démontrait que
fa stratégie basée exclusivement sur I’agriculture d’exportation était erronée.
L’interprétation nationale-volontariste du développement devint alors domi-
nante. Les conservateurs, qui avaient adopté I’interprétation de la vocation
agricole, commencérent peu 2 peu 2 adhérer a la stratégie d’industrialisation,
en particulier dans ses aspects protectionnistes et volontaristes. Apres le
coup d’Etat de 1964, le volontarisme de droite, internationaliste et moder-
nisateur, mais aussi protectionniste, devint dominant au Brésil. Au régime
politique, que Guillermo O’Donnell appela bureaucratique-autoritaire,
correspondait une stratégie d’industrialisation, la stratégie économique
autoritaire-modernisatrice, basée sur la protection de P'industrie locale et un
interventionnisme étatique actif®.

Le national-volontarisme (1930-1964)

Le national-volontarisme, ou national-populisme, devint dominant au Brésil
et en Amérique latine au cours des années 1950, bien que la situation qui lui
donna naissance — I’industrialisation se substituant aux importations — existait
déja depuis les années 1930. Le populisme national-volontariste fut princi-
palement congu par la gauche latino-américaine, mais il ne fut jamais une
authentique stratégie de gauche, parce qu’il était fondé sur la reconnaissance
réaliste de la fragilité de la gauche et de I'invraisemblance d’une révolution
socialiste. Ainsi, il proposait une alliance des travailleurs, de la techno-
bureaucratie de gauche et des industriels autour du projet d’industrialisation.

Linterprétation nationale-volontariste du développement €tait essentiel-
lement nationaliste et modérément favorable 2 I'intervention de I'Etat puis-
qu’elle considérait la protection de I'industrie nationale comme fondement de
la croissance. Elle voyait aussi le Brésil comme un pays sous-développé, en
transition du capitalisme marchand au capitalisme industriel, ot I'industrie
naissante était menacée en permanence par la concurrence impérialiste en pro-
venance des pays industrialisés qui voulaient que le Brésil reste un exportateur

9. Lexpression que j’utilisais dans les années 1970 pour identifier ce méme phénomene était « modele
technobureaucratique-capitaliste » (Bresser-Pereira. 1977).
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de matieres premieres. En raison de cette menace, le seul choix possible était
alors de se protéger, de fermer le marché intérieur qui avait augmenté durant
la période d’exportation de matieres premi&res pour le réserver a I'industrie
nationale. Le modele d’industrialisation, par la substitution des importations,
s’imposait naturellement. La résignation a une vocation agricole aurait ét€ un
suicide en raison de I’échange inégal entre produits primaires et industria-
lisés, ou, dit autrement, en raison de la tendance a long terme a la détérioration
des termes de I’échange au préjudice des pays se limitant a la production et
a I’exportation de produits primaires.

Cette interprétation et sa stratégie correspondante de développement furent
efficaces pour promouvoir I’industrialisation brésilienne a partir des années
1950. Dans le fond, Pinterprétation était correcte, mais avec certaines réserves.
Son analyse de I’'impérialisme, selon laquelle les pays du centre 8’ opposeraient
a Pindustrialisation brésilienne, fut démentie par les faits. Au début de cette
décennie-la, les entreprises multinationales commencérent a jouer un role
de plus en plus important dans I’industrialisation brésilicnne, conduisant
aux premicres dissensions a I’intérieur du pacte populiste entre ceux qui
commencerent a considérer les entreprises multinationales de maniére posi-
tive et ceux qui resterent ancrés sur une position nationaliste ',

La stratégie autoritaire (1964-1984)

La substitution des importations est essentiellement une stratégie d'indus-
trialisation transitoire. Elle est, en effet, efficace en ce qui concerne la pro-
tection de I’industrie naissante, mais ce modele d’industrialisation est limité
par la taille du marché intérieur national. Plus le marché intérieur est petit, plus
la possibilit€ de substituer les importations avec une efficacité raisonnable sera
restreinte. Quand cette limite est atteinte, le modeéle s’épuise et I’industrialisation
devient exclusivement dépendante de la croissance du marché intérieur lequel,
a son tour, croit plus doucement en fonction de la faible productivité ou du
manque de concurrence au sein d’une industrie excessivement protégée.

Quand au début des années 1960 I’économie brésilienne entra en crise,
I’épuisement du modele de substitution des importations fut pergu par certains
économistes qui avaient participé a sa formulation, et qui le défendirent pen-
dant longtemps. Ils se rendaient compte de sa nature transitoire. Ainsi, Celso
Furtado (1964, p. 119) observa : « Nous devons reconnaitre que les possibilités
dynamiques de la substitution des importations s’épuisent. » Le coup d’Etat de

10. La démission de Hélio Jaguaribe de |'Institut supérieur d’études brésiliennes (ISEB). aprés la publi-
cation de son ouvrage O nacionalismo na atualidade brasileira (1958). fut emblématique de cette scission.
Hélio Jaguaribe. qui avait ét¢ I’un des fondateurs de I'ISEB, avait pergu le changement du rdle des entreprises
multinationales et le signala dans son livre.



24 LES INTERPRETATIONS

1964, résultat en grande partie de cette crise, fut interprété par beaucoup de
ces auteurs — y compris moi-méme — comme un jalon représentant ta fin du
pacte populiste et du modele d’industrialisation par la substitution d’impor-
tations. Le régime militaire autoritaire signifia, de fait, la fin du style popu-
liste en politique, représenté par Getiilio Vargas avec sa compétence d’homme
d’Etat, puisque le pacte autoritairc-modernisateur excluait les travailleurs et
la gauche, se restreignant a la technobureaucratie civile et militaire, aux capi-
talistes locaux et aux entreprises multinationales, y compris le secteur finan-
cier. Cependant en termes de stratégie de développement, ce régime reprit la
méme stratégic nationale-volontariste fondée sur la substitution des impor-
tations, ¢’est-a-dire sur le protectionnisme. Sous la direction exclusive de la
droite, la substitution des importations présentait maintenant un caractére
internationaliste : le protectionnisme n’était plus « national », il avait un carac-
tere international dans la mesure oii la croyance ¢n la bonne volonté des
partenaires internationaux du Brésil était de mise et I'investissement et le
financement en provenance de ’extérieur étaient privilégiés. La communauté
d’intéréts était revendiquée comme dépassant clairement le conflit d’intérét
entre le Brésil et les autres pays.

Cependant, une importante modification dans cette stratégie apparut : on
reconnut que le Brésil pouvait et devait exporter des produits industriels. La
promotion des exportations de produits manufacturés recut une attention
particulicre et fut une politique économique réussie. Toutefois, la protection
de I’industric nationale conserva toute son ampleur. Aprés un interrégne
libéral (1964-1967), les lois qui endiguaient I'importation de biens similaires
aux produits nationaux et un systeme complexe de contrdle quantitatif des
importations furent rétablies. Un programme ambitieux de substitution
des importations de biens intermédiaires et de production fut élaboré a partir
de 1974, lors du II° Plan national de développement. C’était une vision typi-
quement autarcique de 1’économie nationale dont le présupposé était qu’il
fallait « compléter » le processus de substitution des importations. Par U'inter-
médiaire de la FINEP (Fonds national de financement des études et des
projets, I'institution qui finance la technologie au Brésil) le développement
technologique commenga a recevoir I’attention qu’il méritait. L orientation en
matiere de politique technologique était néanmoins la méme que la politique
industrielle : substitution des importations afin de parvenir a la compélence
technique dans tous les secteurs, au licu de chercher la compétitivité interna-
tionale dans quelques secteurs sélectionnés ',

11. Cette politique était encore pratiquée 2 la fin des années 1980. malgré toutes les critiques subies par
le modele de substitution des importations. Ainsi. durant la seconde moitié des années 1980. ta FINEP
mena une éude pour déterminer les secteurs dans lesquels le développement technologique brésilien était
déficient. Ces secteurs devaient &tre prioritaires pour I"allocation des fonds de ta FINEP. Une politique
technologique orientée vers les exportations devrait. comme au Japon et en Corée du Sud. sélectionner les
secteurs dans lesquels le pays est capable de concourir pour la premire place technologique internationale.
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Protectionniste, la stratégie €tait encore fortement interventionniste puis-
qu’elle subventionna massivement les industries nationales de biens de
production et d’exportation, en méme temps qu’elle réservait pour les entre-
prises étatiques une part croissante du marché des biens intermédiaires et
de I'énergie. De la sorte, I’Etat poursuivit la stratégie commencée dans les
années 1930 qui était fondée soit sur la protection douaniére et administrative
avec des subventions a I’industrie nationale, soit sur les investissements
publics directs étant donné que le capital, qu’il soit national ou multinatio-
nal, était toujours incapable de les réaliser ou n’en voyait pas I'intérét.

La persistance quelque peu curieuse de cette stratégie de développement
protectionniste au cours des années 1970, alors qu’elle n’était plus justifiable
économiquement, ne défendant que les intéréts des secteurs industriels inca-
pables de relever la concurrence internationale, fut possible grace a I’emprunt
extérieur. Cette persistance était clairement artificielle et trés dispendieuse. Au
cours des années 1980, la dette extérieure allait jeter le Brésil dans une crise
fiscale profonde qui allait paralyser et désorganiser 1’Etat, conduisant I’éco-
nomie a la stagflation et a I’hyperinflation.

Le populisme apres la transition démocratique

La crise économique de la décennie 1980 entraina la droite et la gauche,
les soctaux-démocrates, ou sociaux-libéraux, et les conservateurs a refor-
muler leurs interprétations. La droite n’eut pas de difficulté majeure. Elle fut
favorisée par la vague conservatrice et néolibérale qui se renforga durant les
années 1970 dans le monde entier en raison de la diminution des taux de
croissance des pays du centre, de la crise de I'Etat-providence, de I"effon-
drement du keynésianisme et, de maniére plus générale, de la crise fiscale
de I’Etat qui devint alors le principal probleme dans tous les pays, qu’ils
soient développés ou sous-développés, capitalistes ou étatistes. La droite
abandonna rapidement, dans sa rhétorique, sa stratégie autoritaire interven-
tionniste qu’elle avait adoptée durant son alliance avec la technobureau-
cratie, civile et militaire, et en vint a adopter un discours néolibéral de
défense de I"Etat minimum, de la déréglementation et de I"ouverture de 1’éco-
nomie brésilienne. En pratique, cependant, une partie significative de la
droite continua a appuyer le protectionnisme et a bénéficier de I’interven-
tionnisme étatique. Cela restaura en quelque sorte, dans un contexte histo-
rique différent, la distinction classique entre rhétorique et pratique qui,
durant tout le x1x® si¢cle et la premiére moitié du xx® siécle, caractérisa
I’idéologie conservatrice brésilienne. A cette époque, le libéralisme dans le
commerce international était 1a banniere ou la rhétorique de I’oligarchie
fonciere qui, néanmoins, était bien peu libérale dans ses relations politiques
et économiques intérieures.
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En ce qui concerne les secteurs progressistes, I’abandon de Iinterprétation
nationale-volontaristc du développement fut, et reste encore, douloureux 2 La
crise généralisée de la gauche mondiale s’ajouta a la crise du national-populisme
latino-américain, dont la stratégie d’industrialisation était percue par la gauche
comme faisant partie de son mode d’existence. Quand les secteurs progres-
sistes — ou les secteurs censés étre progressistes, par le seul fait d’avoir été
opposés au régime militaire — ont assumé le pouvoir en 1985, apres la victoire
du processus de démocratisation, ils ont essayé de reprendre les politiques
populistes et de développement volontariste qui avaient réussi entre les
années 1930 et les années 1940. La politique économique de 1985 et 1986,
qui culmina avec I’échec du plan Cruzado, est un exemple de politique éco-
nomique populiste. Dans le cas du plan Cruzado — un plan qui était fondé sur
la théorie novatrice de I'inflation inertielle —, le populisme ne faisait pas partie
de ses conceptions originelles, mais fut le résultat de la forme maladroite par
laquelle il fut administré.

Le populisme économique — la pratique économique sous-jacente a ’inter-
prétation nationale-volontariste du développement, y compris sa version auto-
ritaire — peut se résumer en quelques points : 1° le développement est orienté
vers le marché intéricur ; 2° la protection de Iindustrie nationale est la stratégie
industrielle de base ; 3° le développement technologique est complémentaire
a la politique de substitution des importations ; 4° le déficit public est justifié
par I’existence du chdmage et par une capacité de production inutilisée — tout
ajustement [iscal est identifié a une politique économique «orthodoxe » qui,
par définition, est condamnée — ; 5° les taux d’intérét élevés sont une consé-
quence d’un complot des banques et de la spéculation ; 6° I’augmentation
des salaires nominaux n’entraine pas d’inflation puisqu’il y a réajustement
déphasé par rapport a I'inflation ; 7° 'augmentation du salaire réel, dans une
économie ol la concentration du revenu est élevée, peut ne pas étre infla-
tionniste, mais favoriser la redistribution lorsqu’elle est compensée par la
réduction des profits ; 87 les eatreprises étatiques sont efficaces mais ne sont
pas rentables dans la mesure ou leur prix sont artificiellement bas et 9° la coor-
dination économique par I"Etat tend a étre plus efficace que le marché ',

Cette vision prédomina dans la critique du régime militaire réalisée par
I'opposition démocratique. Elle fut adoptée par le Parti du mouvement

12. Durant les années 1930, les libéraux rencontrérent des difficultés semblables pour adopter la stratégie
interventionniste qui était alors nécessaire. Alors que la crise des années 1930 fut une crise du marché.
entrainant un plus grand interventionnisme Statique, la crise des années 1980 fut une crise de 1'Etat, impli-
quant un role accentué pour le marché.

13. A Pinverse d’une théorie économique. le populisme est une pratique économique assez répandue.
Ainsi. elle n’est pas la prérogative de I"approche latino-américaine du développement national-volontariste.
En 1991, j"ai organisé la publication d’un ouvrage sur cette question. Populismo econdmico. avec des
travaux de Canitrot, E. Cardoso et Helwege, Dall” Acqua. Diaz-Alejandro, Donbusch et Edwards, O'Donnetl.
Sachs et moi-méme.
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démocratique brésilien (PMDB) et par le Parti du front libéral (PFL), lorsque
ces partis ont assumé le gouvernement en 1985. Elle domina les deux pre-
mieres années du gouvernement Sarney. En réalité, les idées populistes sont
profondément incrustées dans la politique brésilienne. Elles peuvent se
rencontrer non seulement au sein des partis de gauche, comme le Parti des
travailleurs (PT), de centre gauche, comme le Parti démocrate travailliste
(PDT), Ie PMDB et le Parti de la social-démocratie brésilienne (PSDB), mais
aussi dans les partis de centre et de centre droit, comme le PFL et le Parti
démocrate social (PDS). La droite, néanmoins, les adopta seulement pour
des raisons opportunistes, alors que parmi la gauche beaucoup étaient per-
suadés, et le sont encore, que les idées populistes sont une partie essen-
tielle des programmes de leurs partis, et que les politiques de gauche les
comportent nécessairement.

En opposition avec cette perspective populiste, il y a les approches néoli-
bérale et sociale-démocrate, ou sociale-libérale, de la crise de I'Etat qui
partagent le rejet du populisme et du nationalisme, mais qui divergent sur
les causes de la crise et sur le role de I’Etat pour promouvoir la croissance et
le bien-&tre en Amérique latine.



2

L interprétation de la crise de I’Etat

La stratégie de substitution des importations était I’objet d’un rejet rhéto-
rique de la part de Washington mais, en pratique, les entrepreneurs et les
gouvernants 1’ont toujours soutenue dans la mesure oil elle était une réussite.
Durant les années 1970, le gouvernement américain et les agences multilaté-
rales, ainsi que les entreprises multinationales et les banques commerciales,
critiquérent faiblement la stratégie de substitution des importations mais, en
pratique, la financérent. La Banque mondiale, bien que de plus en plus critique
en ce qui concerne la substitution des importations, continua jusqu’a la fin des
années 1970 a se dévouer a la théorie du développement économique et a sa
stratégie d’industrialisation appuyée sur I’investissement des entreprises
étatiques (Bresser-Pereira, 1995b). Cependant, en Amérique latine, cette
stratégie d’industrialisation avait épuisé ses possibilités au cours des
années 1960. Pour les maintenir, le gouvernement eut recours a des inter-
ventions ad hoc chaque fois plus fréquentes, éloignant les prix chaque fois
plus de leur valeur d’équilibre de marché. Comme les subventions aux entre-
prises privées furent encore longtemps maintenues, méme apres avoir perdu
leur justification originelle, I’allocation inefficace des ressources s’aggrava.
C’était I’Etat qui payait la facture. L’épargne publique qui, durant les années
1970, était élevée commenca a disparaitre. Une dette publique extérieure
croissante, qui finangait des déficits publics croissants, engendra au début
des années 1980 une crise fiscale de I'Etat '

La crise en Amérique latine, qui éclata a cette période, fut surtout la consé-
quence de deux décisions prises au début des années 1970 : de la part de
I’ Amérique latine, la décision de persister dans une stratégie de croissance et
dans un mode d’intervention de I'Etat (la substitution des importations) qui ne

1. Rogério F. Werneck fut I’un des premiers économistes a étudier la crise de I'Etat. [1 publia durant les
années 1980 différents travaux qui furent regroupés dans un livre (1987). José Luiz Fiori (1984) dans sa thése
de doctorat fut probablement le premier politologue & s”intéresser a la crise de I'Etat. Voir également Brasilio
Salum Jénior (1988). Ma premiére tentative d’analyser cette crise de I'Etat se trouve dans un texte de 1987,
qui correspond au chapitre 5 de ce livre, et examine le schéma changeant des investissements au Brésil.
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fonctionnaient plus; de la part des pays créanciers, la décision de financer
cetle stratégie, assurant ainsi sa survie artificielle.

Dans un premier temps, ces deux décisions aggraverent ’endettement des
pays latino-américains et, dans un second temps, entrainerent 1’Etat 2 une
crise fiscale et a la banqueroute dans chacun de ces pays. C’était inévitable
dans la mesure ou la dette extérieure augmentait et fut étatisée, que les taux
d’intérét internationaux ajoutés aux nouvelles politiques populistes accrois-
saient le déficit public et réduisaient I’épargne publique, que la dette publique
se multipliait et le crédit public s’évaporait. Initialement, la dette extéricure
n’€tait pas majoritairement publique. Au cours des années 1970, les préts
consentis au secteur public ne représentaient qu’environ 50 % du total de la
dette extérieure. Durant les années 1980, elle fut cependant étatisée : les entre-
prises privées payaient & leur banque centrale respective leur dette en monnaie
locale dont le taux de change était habituellement surévalué. L’ Etat financait
ainsi son déficit, en méme temps qu’il accumulait la dette publique. Outre
["augmentation de la dette extéricure publique, cette pratique représentait une
subvention au secteur privé et un mécanisme inducteur de déficit public,
garantissant en pleine crise la survie des pratiques populistes.

L’€pargne étrangere fut utilisée par les gouvernements latino-américains,
en particulier au Brésil, pour financer a la fois des projets grandioses de sub-
stitution des importations et la consommation (populisme économique). Au
milicu des années 1980, quand le processus de transformation de la dette
extérieure privée en dette extérieure publique fut interrompue, pres de 90 %
de la dette extérieure était passée sous la responsabilité de I’Etat. Ainsi, par
le moyen des exportations, le secteur privé était seul capable de générer des
devises alors qu’a présent seul I’Etat devait payer la dette extérieure. L étati-
sation de la dette extérieure fut une forme perverse de financement du déficit
public et aggrava la crise fiscale. Au cours des années 1970, le déficit public
€tait principalement financé par les emprunts extérieurs et, au cours de la
premicre moiti¢ des années 1980, par les entreprises privées qui payaient
leur dette a I'Etat, habituellement avec des conditions privilégiées en monnaie
locale. Mais I’Etat ne possédait pas de réserves extéricures suffisantes pour
payer les banques intcrnationales. Ainsi, a la fin des années 1980), la marge de
manceuvre des pays latino-américains s’était dramatiquement réduite : ou
bien ces pays se révélaient capables de réduire de maniere drastique leur déficit
public, diminuant les salaires et la consommation intérieure et adoptant les
réformes économiques orientées vers le marché, ou ils continueraient a étre
prisonniers de la crise fiscale qui tendait alors a se transformer en hyperinflation.

Depuis le début de la crise de la dette, pratiquement tous les pays latino-
américains furent soumis a des politiques rigides d’ajustement fiscal. Mais le
déficit fiscal était tres important. La partie du déficit relative aux intéréts de
la dette publique était déja tres lourde, par conséquent ces pays n’avaient pas
les moyens d’ajuster correctement leur économie. En outre, la possibilité de
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transformer 1'ancienne dette extérieure en dette du gouvernement procurait
une facilité pour financer les déficits courants. Ainsi, I’endettement extérieur
qui, durant les années 1970, avait soutenu la stratégie de substitution des
importations dirigée par I’Etat et I'indiscipline fiscale, continua 3 avoir un effet
négatif indirect sur les finances publiques au cours de la premiere moitié
des années 1980. Initialement, seul le Chili puis le Mexique adopterent des
stratégies d’ajustement et de réforme. C’est seulement a la fin des années 1980
que les autres pays furent définitivement obligés de s’ajuster et d’entre-
prendre des réformes.

Le concept de crise fiscale

James O’ Connor (1973), qui a introduit le concept de crise fiscale de I'Etat,
explique cette crise par la difficulté de I’Etat a participer aux demandes crois-
santes de divers secteurs de I’économie et de leurs groupes sociaux corres-
pondants. L’expression «crise fiscale de I’Etat » est redondante, puisque toute
crise fiscale est relative a I’Etat. Mais en 1987 lorsque, pour moi, cette crise
devint manifeste, j’ai décidé de I’utiliser pour rendre plus claire la nature de
la crise latino-américaine, car de cette facon le role central de I’Frat dans
cette crise devenait évident. On pourrait aussi parler de «crise financiére de
I’Etat », dans la mesure ol toute crise fiscale a comme résultat une difficulté
croissante de I’Ftat i se financer 2

Au cours des années 1980, la crise fiscale de I'Etat possédait cing ingré-
dients en Amérique latine: 1° un déficit public; 2° une épargne publique
négative ou trés faible ; 3° des dettes intérieure et extérieure excessives; 4° un
manque de crédit de I'Etat qui s’exprime par le manque de confiance dans la
monnaie nationale et par I’échéance a court terme de la dette intérieure (les
titres du Trésor sont financés sur le marché de I’ overnight) 3 et 5° un manque
de crédibilité du gouvernement *.

2. Lorsque j’étais ministre des Finances, en 1987, la crise était pergue comme une crise de liquidités. et
non pas comme une crise structurelle des finances de 1'Etat. Mon expérience comme ministre des Finances
favorisa I’établissement de mon diagnostic sur la crise latino-américaine comme étant une crise fiscale de
1"Etat. Pour un bilan de cette période. voir Bresser-Pereira (1992a. 19934, 1995q).

3. L'Etat au Brésil est financé 2 intérieur par le financement des titres publics sur le marché de 1 over-
night. Chaque jour, les agents économiques transforment leurs dépdts bancaires en emprunts d’Etat 3
échéance d’une journée. Ainsi, les actifs financiers sont indexés et protégés de I'inflation. en méme temps
que 1'Etat est financé par un titre quasi-monétaire. Le plan Collor 1 fut une tentative de combattre ce probleme
(voir le chapitre 13).

4. 11 est important de faire la différence entre le manque de crédit d’un Etat et le manque de crédibilité
du gouvernement. Un Etat dépourvu de crédit est une institution envers laquelle les agents économiques ne
se sentent pas en séeurité pour réaliser des préts ; un gouvernement sans crédibilité est un gouvernement qui
ne tient pas sa parole, de telle sorte que les agents économiques ne croient pas en sa politique économique.
La théorie économique dominante mélange habituellement ces deux catégories.
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Le déficit public élevé et I’épargne publique insuffisante, et méme néga-
tive, sont les composantes de flux de la crise fiscale, tandis que la taille de la
dette publique — interne ou externe — est une composante de stock. En réalité,
le manque de crédit public est la caractéristique fondamentale de la crise
fiscale de I’Etat. Un pays peut trés bien avoir un déficit public élevé et une
dette publique élevée, sans pour autant que I’Etat perde son crédit et le gou-
vernement sa crédibilité. C’est le cas des Etats-Unis et de I'Ttalie o, malgré
le déficit et la deite publique, il n’y a pas de crise fiscale, ou tout au moins elle
est bien plus douce que celle qui existe en Amérique latine. La perte de
crédit de I’Etat — son incapacité de se financer sinon par le seigneuriage
(€mission de monnaie) — est la quintessence de la crise fiscale. Lorsque la
perte de crédit de I’Etat devient absolue, en d’autres termes quand la crise
fiscale devient aigué et non controlée, I’Etat perd la capacité de soutenir sa
monnaie et le résultat ie plus probable en sera I’hyperinflation.

Beaucoup de caraciéristiques de la crise fiscale s’expliquent par elles-
mémes. Pourtant, je crois qu’il est important de mettre en relief la question de
I'insuffisance de 1'épargne publique. La composante de flux fondamentale
d’une crise fiscale n’est pas le déficit public, mais I’épargne publique néga-
tive. Ce facteur joue un role stratégique, en particulier dans les pays en
développement. Une épargne publique négative tend i éire la cause directe
d’un faible taux d’investissement et de la stagnation du revenu par habitant.

L’épargne publique, S, est égale a la recette courante de 1'Ftat, T, moins les
dépenses courantes, Cg, y compris le paiement des intéréts de la dette. Ainsi®:

SGZT-CG.

Le concept d’€pargne publique, S, est différent de celui du déficit public,
Dg, lequel est égal a la recette courante de I’Elal, T, moins toutes les dépenses,
y compris P'investissement public, I, et I’'ensemble correspond 2 la croissance
de la dette publique. Ainsi:

DG:T-CG_IG'

En fonction de ces définitions, ct sans considérer lc seigneuriage réel,
I’investissement public est financé soit par I’épargne publique, soit par le
déficit public®, puisque :

IG=SG +DG‘

5. 1l serait possible d’exclure de la recette et des dépenses courantes celles relatives aux entreprises éta-
tiques. Dans ce cas, la maniére la plus simple de considérer leur épargne (ou leur désépargne) est d”ajouter
leur profit (épargne) ou de déduire leur perte de I'identité.

6. Je considere la valeur du déficit en module. Sa valeur nominale est évidemment négative.



IZINTERPRETATION DE LA CRISE DE I ETAT : 33

Ces distinctions sont importantes. Les deux concepts font partic du
systeme de la comptabilité nationale, avec cependant une difticuité: si les
entreprises étatiques sont exclues du calcul de I’épargne publique, en revanche
elles ne le sont pas en ce qui concerne le déficit public. Pour comprendre la
crise fiscale, le concept d’épargne publique est stratégique. Toutefois, peu
d’économistes incluent I'épargne publique dans leurs instruments d’analyse ’.
Dans les modeles d’ajustement fiscal et monétaire adoptés par le Fonds moné-
taire international (FMI) et dans la littérature sur la stabilisation, on ne fait
référence qu’au seul déficit public. Je suis néanmoins persuadé que, pour
analyser I’économie de n’importe quel pays, I’épargne publique est un concept
tout au moins aussi important que celui de déficit public. Dans les moments
de crise fiscale aigué, il est méme plus important.

L’épargne publique devient un instrument particulierement important lors-
gu’on adopte un concept large de I’investissement public. Selon ce concept,
I'investissement public englobe non seulement: 1° 'investissement propre-
ment dit, lequel inclut les investissements dans des projets ou le secteur privé
n’a pas montré d’intérét (habituellement les infrastructures), mais aussi 2° les
nouvelles politiques publiques, principalement : a) les investissements sociaux
(les dépenses nouvelles dans I’éducation, la santé) et b) les investissements en
matiere de sécurité publique (augmentation des dépenses de police, pour les
prisons) et 3° les dépenses publiques libres — « libres » parce qu’elles ne sont
pas li€es au paiement de salaires des fonctionnaires publics ni au paiement
des services courants de I'Etat — qui augmentent la compétitivité du pays:
a) les subventions a I’investissement privé (politique industriclle et agricole)
et b) les dépenses en matiere de développement technologique mises a
disposition du secteur privé.

Lorsque I’épargne publique est nulle, I'Etat n’aura qu’une seule possibi-
lité pour financer I'investissement, a savoir par le déficit public. Toutefois, si
I’objectif est de réduire le déficit public — une composante inhérente a tout pro-
gramme qui souhaite résoudre a crise fiscale —, le résultat probable sera une
restriction sévere dans les investissements publics et, par conséquent, une
baisse de la croissance économique. Ainsi, avec une épargne publique nulie,
si I'Etat investit, son endettement augmentera et la disponibilité du crédit
pour le financer diminuera; si le déficit public avait été éliminé, I'investis-
sement aurait été coupé. Si I'épargne publique est négative, I’Etat aura un
déficit méme si I'investissement public est nul, et le déficit financera les
dépenses courantes, constituées de plus en plus par les intéréts sur les
emprunts. Dans les deux cas, 1'Etat sera paralysé, il sera incapable de formuler

7. Je n"ai pas connaissance d’une quelconque étude sur I'épargne publique dans les pays d’ Amérique
latine. Au Brésil, ces données existent. mais n’incluent pas les entreprises étatiques. L économiste Rogério
Werneck, dans son étude sur 1"économie de 1'Etat brésilien (1987), utilisa le concept d épargne publique
de maniére pionnicre.
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et d’implanter une politique publique et de promouvoir la croissance. Cette
paralysie découle du manque d’épargne publique et définit la crise fiscale,
entrainant la stagnation de I’économie.

Linterprétation de la crise par Washington

Quand la crise éclata en Amérique latine, I'interprétation de ses causes et
de ses solutions par les pays créditeurs passa par deux phases. Durant la pre-
micre phase, entre 1982 et 1984, la crise fut minimisée, elle était simplement
considérée comme une crise de liquidités. Au cours de la seconde phase, a
partir de 1985 environ, on commenga & considérer la crise plus séricusement.
Au-dela des ajustements fiscaux et de la balance des paiements, des réformes
«structurelles » orientées vers le marché étaient percues comme essentielles 8.
Le consensus de Washington prit forme, soutenu par la vague conservatrice
néolibérale présente dans le premier monde depuis la moitié des années 1970.

Le consensus de Washington admettait I'existence de la crisc, mais de
manigre limitée. Ses causes étaient définies comme étant I’indiscipline fiscale
(ou populisme économique), qui occasionnait le déficit public, et I'inter-
vention excessive de I'Etat, en particulier au niveau des entreprises éta-
tiques, des restrictions au commerce extéricur et des diverses formes de
subventions a I’investissement et a la consommation. Les solutions propo-
sées €taient I'ajustement fiscal afin d’éliminer le déficit public, les réformes
structurelles orientées vers le marché, en particulier la libéralisation commer-
ciale et la privatisation, destinées a déréglementer ’économie et a réduire
I’appareil d’Etat et, enfin, une réduction limitée de la dette extérieure (le plan
Brady de 1989).

La crise de la dette n’¢tait pas vue comme la cause la plus importante de
la crise économique. Les causes internes regurent beaucoup plus d’attention.
Lorsque le plan Brady fut formulé en février 1989, beaucoup d’analystes
démontrerent que lc plan allait dans la bonne direction mais que la réduction
de la dette qu’il procurait n’était pas suffisante pour garantir la reprise du
développement®. Le codt de I’ajustement et des réformes allaient retomber
presque exclusivement sur les épaules des pays débiteurs. Toutefois, dés que
le Mexique signa hativement le premier accord sur la dette fondé sur le plan
Brady, I'afflux de capitaux extéricurs augmenta et le pays commenga a

8. [l est curieux d"observer comment I expression «structurelle » fut cooptée par le néolibéralisme. Au
cours des années 1950 et 1960. 1"expression fut utilisée par les économistes structuralistes et nationaux-
volontaristes qui sollicitaient des « rétormes structurelies ». dont les plus populaires étaient la réforme
agraire et la réforme du systeme d’imposition. de maniére a le rendre plus progressif. Dans les années 1980,
les «réformes structurelles » signifient réformer ! Etat en faveur du marché,

9. Voir, en particulier. Bresser-Pereira (1989a). Sachs (1989) et Devlin (1990).
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présenter des résultats économiques un peu plus positifs 9. Immédiatement,
une relation illégitime s’établit entre 1’accord sur la dette et cette entrée de
capitaux. Les ressources de court terme étaient dirigées vers la région non pas
parce que I’Amérique latine avaient résolu ses difficultés et que son économie
avait retrouvé la croissance, mais parce que ces ressources étaient attirées
par des taux d’intérét élevés, conséquence perverse du manque de crédibilité
provoqué par la crise de la dette. Cependant, Washington et les banques
commerciales étrangeres étaient convaincues que la crise de la dette avait
été résolue. La motivation pour trouver une solution effective s’était éteinte .
Depuis 1990, le lieu commun qu’on entend a Washington est: «La crise de
la dette fut extrémement surestimée. »

Dans leur critique du consensus de Washington, Fanelli, Frenkel et
Rozenwurcel observent que la crise latino-américaine

«n’avait pas son origine dans la fragilité de la stratégie de substitution des impor-
tations, mais plutdt dans la dynamique d’ajustement au choc extérieur qui eut
lieu au début des années 1980. De fait, la principale entrave 2 la croissance prend
actuellement son origine dans les caractéristiques des déséquilibres qui perdu-
rent sur le long terme et qui sont induits par la crise de la dette extérieure qui, aprés
dix ans, ne s’est toujours pas retournée. » (1990, p. 1.)

Les trois économistes argentins ont sous-estimé 1’épuisement de la
stratégie de substitution des importations, mais leur définition sur les ori-
gines et la nature de la crise est un excellent exemple de I’approche sociale-
libérale de la crise de I'Etat 12,

Par ailleurs, en dépit de ce que I’on pense habituellement 8 Washington,
les origines politiques de cette crise ne dérivent pas principalement du popu-
lisme économique 2. Il n’y a aucun doute cependant que les politiques éco-
nomiques populistes eurent leur importance dans la crise, mais le populisme
a toujours existé en Amérique latine et, avant les années 1980, il ne repré-
sentait pas un obstacle a une relative stabilité des prix et a la croissance. Le
fait historique nouveau, qui entraina les économies latino-américaines dans
une crise fiscale sans précédent, fut la décision avant tout volontariste plutdt
que populiste, prise dans les années 1970 principalement par des régimes

10. Le plan fut annoncé par le secrétaire Brady en février 1989 et, des le mois d’aofit. le Mexique signa
le protocole d’accord (term sheet). Pour réussir un accord aussi rapide. le Mexique avait accepté la grande
majorité des conditions imposées par Washington et New York.

11. Voir le chapitre 6 ol je discute le caractere pervers de I’afflux actuel de capitaux en Amérique latine
et la motivation décroissante pour résoudre effectivement la crise de la dette.

12. Sur le caractére fiscal de la crise. voir aussi Bresser-Pereira (1987 et la deuxieme partie de ce livre),
Sachs (1987), Reisen et Trotsenburg (1988) et Fanelli et Fenkel (1989).

13. Les contributions classiques de I'analyse du poputisme économique sont Canitrot (1975), O’ Donnel
(1977) et Diaz-Alejandro (1979). Ces textes, conjointement avec des contributions de Sachs (1988),
Bresser-Pereira et Dall’ Acqua (1989), Dornbusch et Edwards (1989) et E. Cardoso et Helwege (1990)
furent regroupés dans un livre de Bresser-Pereira et Dall’ Acqua (1991).
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militaires, de contracter une dette extérieure énorme et, ensuite, de la trans-
former en responsabilité de I’Etat. Linterprétation néolibérale incrimine le
populisme pour quelque chose dont il ne fut pas le principal responsable
(Cardoso E., Helwege, 1990 ; Bresser-Pereira, Dall’ Acqua, 1991). Ce n’est pas
un hasard si I’'unique pays latino-américain qui disposait d’un taux de crois-
sance satisfaisant durant les années 1980, ¢’est-a-dire la Colombie, est celui
qui n’avait pas auparavant de dette extérieure trés importante.

Le financement maladroit de 1'Etat par I'impdt, spécialement par I’impot
sur le revenu, est une caractéristique essentielle des pays latino-américains
frappés par une crise fiscale. En Amérique latine, les individus les plus riches
ne ploient pas sous une juste part de I'impdt. En effet, la charge fiscale tend
a éure systématiquement faible, pas seulement lorsqu’on la compare avec les
pays développés, mais aussi en comparaison avec les pays asiatiques d’un
niveau de développement a peu pres identique (Kagami, 1989). Le systeme
d’imposition, en Amérique latine, a tendance 2 étre régressif dans la mesure
ot il est fondé sur des impdts indirects.

L’Etat en Amérique latine fut, a I’origine, financé par I'impot sur les expor-
tations. Ensuite, quand lc rendement des exportations de produits primaires
diminua, le financement des investissements publics reposa sur des impots
indirects, sur des impdts spécifiques liés aux dépenses de certains secteurs '4,
sur le réinvestissement des bénéfices des entreprises étatiques monopolistes '
et sur des fonds de sécurité sociale qui, par définition, tendent a présenter un
fort excédent durant les premieres années apres leur création. Quand pour
diverses raisons, durant les années 1970, ces sources de revenus s’épuiserent
ou devinrent insuffisantes, ’endettement extéricur représenta une solution
de remplacement facile pour financer I'Etat 6. Avec la suspension subsé-
quente de cette source de financement, I'imp6t inflationniste devient une source
de revenu encore plus importante pour I’Etat. Jamais les impdts ou d’autres
modes de financement de I’Etat — en particulier ceux ayant une incidence sur le
revenu — ne furent la norme en Amérique latine. Przeworski remarque :

«La question cruciale est de savoir si un Etat donné est capable, politiquement
et administrativement, de percevoir les impdts de ceux qui peuvent les payer: dans
de nombreux pays latino-américains, notamment en Argentine, I Etat est teliement
défaillant que I'unique forme dont il dispose pour survivre au jour le jour est
d’emprunter de I'argent & ceux qui pourraient payer les impdts. » (1990, p. 20-21.)

14. Par exemple. I'impdt sur les combustibles pour financer la construction de routes et la prospection
pétrolicre. I'imp6t sur I"énergie électrique pour financer la construction d'usines génératrices d’énergie.

15. Au Brésil. la majeure partie des investissements dans I’industric pétroliére par la Petrobrds et dans
celle des télécommunications par la Telebrds fut financée par les bénéfices propres de ces entreprises ou
par des impots reliés.

16. 1" impot sur le revenu était responsable. en moyenne en Amérique latine. d’a peine 23 % du total des
recettes de I'Etat. Ce chiffre est gonflé par la présence de pays producteurs de pétrole comme 1'Equateur et
le Mexique (Cheibub. 1991).
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Cette caractéristique pourrait &tre attribuée au populisme, mais je pré-
fere Iattribuer a I’autoritarisme, au caractére peu démocratique du capi-
talisme latino-américain qui occasionne la sujétion de I'Etat aux classes
les plus riches.

Le fait que les gouvernements latino-américains ne se servent pas suffi-
samment de I'impdt, en méme temps qu’ils s’exposent aux déficits publics ini-
tialement financés par des emprunts puis par I'impdt inflationniste, peut avoir
une troisieme explication, en dehors du populisme et de ’autoritarisme.
Certains auteurs, proches de la « nouvelle économie politique », ont mis ce
phénomene en relation avec I'instabilité et la polarisation politiques. La pers-
pective de I’alternance politique (instabilité) et I’existence en Amérique latine
d’un systeme social hautement conflictuel (polarisation), en raison d’une dis-
tribution injuste du revenu, induisent les gouvernements 2 encourir les défi-
cits qui seront payés dans le futur par d’autres gouvernants qui représenteront
probablement d’autres groupes d’intérét (Alesina, Tabellini, 1988 ; Alesina,
Edwards, 1989 ; Edwards, Tabellini, 1990).

Le consensus de Washington fut défini par John Williamson (1990) qui
I'identifia immédiatement aux idées néolibérales. En vérité, ce consensus est
une forme atténuée de néolibéralisme puisque les bureaucrates de Washington
qui I'ont formulé n’étaient pas imprégnés du dogmatisme qui caractérise les
idées néolibérales et néoconservatrices. Les libéraux, par exemple, ont pour
objectif d’atteindre I'Etat minimum, alors qu’a Washington, méme lors de la
période la plus conservatrice a la fin des années 1980 quand le consensus fut
formulé, on a toujours attribué un role positif a I’Etat par rapport aux dépenses
sociales (éducation et santé) et aux investissements en infrastructure.
Williamson lui-méme n’est pas un néolibéral, mais un libéral classique 7.
Par ailleurs, depuis que le Parti démocrate a gagné les élections présiden-
tielles en 1992, la vague néolibérale a reflué 2 Washington.

Face aux idées néolibérales, cette forme atténuée que le consensus de
Washington revendique ainsi que les changements qui sont apparus depuis que
le consensus s’est structuré 2 la fin des années 1980 suggerent une question :
existe-t-il, de fait, une différence entre la vision conservatrice originaire du
Nord et I'interprétation sociale-libérale de la crise de 1’Etat ? Elle existc assu-
rément. Tout d’abord, parce que nous ne considérons pas les intentions de A
ou de B, mais les affirmations telles qu’elles sont effectuées par les politiques
et par la haute bureaucratie américaine et multinationale 2 Washington. Leur
discours, sans étre radical, est clairement néolibéral puisqu’il pose la réduc-
tion de I'Etat comme le grand objectif a atteindre, plutdt que son renforcement,
certes, avec une taille réduite. Ensuite, parce que nous ne prenons pas en
considération les changements intervenus depuis lors, principalement aprés

17. Les qualificatifs utilisés par Williamson (1993a) dans son texte i propos du consensus de Washington
en sont un bon exemple.
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Iélection de Bill Clinton. Ces transformations montrent qu’aussitot aprés sa
formation, le consensus a commencé a se rompre, ce qui n’altére en rien I’ori-
gine néolibérale du consensus '8.

Linterprétation de la crise de I’Etat

Le consensus de Washington se définit comme I"alternative a la stratégie
de substitution des importations en Amérique latine et & son interprétation
«nationale-volontariste du développement ». Or il n’en est rien, méme si de
nouveaux faits exigent de nouvelles approches. L'interprétation nationale-
volontariste du développement (ou centre-périphérie), formulée par Prebisch
(1949) a Santiago du Chili lorsqu’il était directeur de la CEPAL, fut le premier
paradigme d’interprétation pour I’Amérique latine de son développement.
Au Brésil, Celso Furtado (1950) fut le pionnier de ce type d’approche. La
théorie de la nouvelle dépendance, dont la premiere analyse englobante fut
réalisée par F. H. Cardoso et Faletto (1969), représenta le deuxieéme paradigme
en matiere d’interprétation de I’ Amérique latine. Cette interprétation prédomina
durant les années 1970, aprés la crise économique latino-américaine des
années 1960. Les deux approches étaient intimement liées. Elles devinrent
insuffisantes avec la crise des années 1980 '°. La critique néolibérale surgit et
prospéra dans le vide laissé par les deux interprétations antérieures. Mais
comme toute interprétation idéologique, elle apparut aussitot comme dogma-
tique et non réaliste 2°. Une nouvelle synthése est en cours de réalisation 2
mesure que la crise des années 1980 est dépassée. Des que le développement
sera reparti, cette synthése pourrait bien étre le troisieme paradigme en matiére
d’interprétation du développement latino-américain. Je propose de la dénom-
mer interprétation de la crise de I'Etat et la stratégie correspondante sociale-
démocrate ou sociale-libérale.

Linterprétation de la crise fiscale, ou plus largement de la crise de I’Etat,
dont les origines immédiates se trouvent dans la théorie de la nouvelle dépen-
dance, implique un pas en direction de réformes orientées vers le marché et
coordonnées a la fois par celui-ci et par I’Etat. Cette interprétation reconnait
que le populisme économique existe, que I'indiscipline fiscale doit étre

18. Comme je I'ai dit & John Williamson. il a identifié le consensus de Washington mais ne I’a pas
inventé. A peine réalisée. il a perdu le contrdle sur sa créawre qui est devenue indépendante. 11 peut conti-
nuer & préciser ce qu’il entend par consensus, comme il I'a fait dans son travail de 1993, mais le consensus
est une autre chose.

19. Sur la perte d”intérét de la théorie de la dépendance au cours des années 1980, au moment méme od
Iinfluence extérieure augmentait de maniére extraordinaire en Amérique latine. voir Stallings (1991).

20. Pour une analyse sur les changements qui apparurent. au cours des années 1980, dans la théorie du
développement économique 2 la suite de la vague néoconservatrice. voir Fishlow (1991).
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combattue, que le déficit public est le principal probleme, mais elle ajoute que
ce dernier est plus sérieux qu’une simple question d’indiscipline fiscale. De
fait, la majorité des pays latino-américains sont confrontés a une crise fiscale
dont la gravité devient saillante.

L’interprétation définit la crise fiscale non seulement par le déficit public,
mais encore par I’endettement extérieur excessif, par I’épargne publique néga-
tive et, par conséquent, par le manque de crédit pour I’Etat (incapacité de
s’autofinancer, sinon par le seigneuriage ou avec des taux d’intérét trés élevés
a tres court terme), par le manque de crédibilité du gouvernement et par sa
paralysie. Elle reconnait que I’Etat est devenu démesuré, que les entreprises
publiques tendent a étre inefficaces, que la réglementation a désarticulé Iéco-
nomie, protégeant les intéréts particuliers des bureaucrates et des capitalistes
et que le développement national-volontariste a été piégé par le populisme.
Ainsi, elle appuie les réformes orientées vers le marché, en particulier celles
orientées vers le marché extérieur, comme [’industrialisation tournée vers
I’exportation. Mais elle ne confond pas les réformes orientées vers le marché
avec les réformes coordonnées par le marché. L’économie doit étre forte-
ment tournée vers le marché, c’est-a-dire qu’elle doit étre, a I’intérieur comme
a Pextérieur, la plus compétitive possible. La coordination de I’économie,
cependant, doit &tre mixte. Il revient au marché le réle essentie! de I’allo-
cation des ressources, mais I’ Etat apres avoir été réformé et apres ’ajustement
fiscal doit assumer de nouvelles et importantes fonctions de coordination non
seulement dans le champ social, mais encore dans le domaine de la techno-
logie et du commerce international, tout en continuant a &tre le principal res-
ponsable de I’investissement dans les infrastructures.

L’idée que la crise est la conséquence d’un Etat trés faible, et non d’un Etat
fort, est essentielle pour I'interprétation de la crise de I’Etat. La crise n’est
pas la conséquence d’une croissance démesurée de I’Etat, devenant fort et
grand, mais d’un Etat devenant grand et faible et, par conséquent, incapable
d’accomplir ses fonctions spécifiques, a savoir de compléter et de corriger les
défaillances du marché. L’Etat fut affaibli et paralysé par la crise fiscale,
résultat de la croissance désarticulée et désordonnée de I’appareil d’Etat.
L objectif des réformes structurelles n’est pas d’atteindre « I’Etat minimum »,
mais de le réduire et de définir une nouvelle stratégie de développement,
cohérente avec les nouvelles réalités économiques internationales — en parti-
culier la globalisation et la réduction de la capacité d’intervention de I'Etat.
En raison du caractere cyclique et toujours changeant de I’intervention de
I'Etat {Bresser-Pereira, 1993c¢), les nouveaux secteurs dans lesquels il doit
investir, en plus du domaine social et des infrastructures, sont la technologie
de pointe et I’environnement.

Le présupposé selon lequel il suffit de stabiliser I’économie et de réduire
I’intervention de I’Etat pour que la croissance ait licu est faux. Rendre plus
efficace le systéme économique n’est pas suffisant pour obtenir la croissance,
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méme si les réformes libérales favorisent de fait la coordination par le
marché et améliorent I’allocation des ressources. Pour retrouver la crois-
sance, il est nécessaire de combattre la crise fiscale, de récupérer la capacité
de I’Etat et de la société a €pargner et de définir une nouvelle stratégie de
développement. L’mterpretdtmn nationale-volontariste du développement a
mis en évidence le role de 1'Etat dans I’économie mais, en pensant suivre
une approche keynésienne, elle accepta et méme défendit I'existence de défi-
cits publics chroniques. Cette vision populiste se contredit elle-méme puisque
ses promoteurs affaiblirent I Etat, alors qu’ils prétendaient le rendre plus fort,
L’ Etat peut étre fort et capable de jouer un role stratégique dans le processus
de développement seulement s’il est capable de financer ses investissements
et sa politique économique et sociale avec I’ ¢pargne publique, qui est la diffé-
rence entre recettes et dépenses courantes de I'Etat, au lieu de recourir  un
endettement croissant.

Au début, I'interprétation de la crise de I’Etat a attribué les difficultés de
I’économie latino-américaine aussi bien au probleme de la dette extérieure
qu’au populisme économique. Tous deux eurent comme conséquence la crise
fiscale qui s’exprima par des taux d’inflation élevés. Comme les prix et les
salaires ont tendance a étre indexés de maniere informelle, cette inflation
€levée présente habituellement un caractére chronique et inertiel. Au Brésil,
ceci fut particulierement vrai. Suivant les préceptes de celte interprétation, les
programmes de stabilisation ne devaient pas sculement adopter des politiques
fiscales et monétaires orthodoxes, mais devraient avoir des politiques pour
neutraliser I'inertic et réduire I’endettement public. Dés que la stabilisation
aura été obtenue, les rcformes orientées vers le marché devraient éwre implan-
tées. L Etat qui surgirait & la suite de ces réformes devrait étre 2 la fois petit
et fort. Il n’assumerait pas seulement le role politique classique et libéral qui
garantit la propri€té et les contrats, le role social-démocrate qui promeut le
bien-étre et affirme les droits sociaux, mais il assumerait encore un role éco-
nomique, en particulier dans les domaines de la politique industrielle ¢t du
commerce extérieur, afin de promouvoir les exportations 2!,

Bien que interprétation de la crise de I’Etat ait comme prédécesscur
I"approche nationale-volontariste du développement et celle de la nouvelle
dépendance, qui furent dominantes tout au long des années 1970, cette inter-
prétation présente des différences avec celles-ci. La principale différence par
rapport a Iinterprétation nationale-volontariste du développement réside dans
le fait que cette interprétation affirme que les causes du sous-développement

21. La linérature sur la théorie de I'inflation inertielle est déja assez importante. Dans la mesure ol elle
représente la plus importante critique théorique élaborde en Amérique latine contre la théorie convention-
nelle adoptée par le consensus de Washington, elle est une partie essentielle de ["approche de a crise fiscale
de I'Etat. Sur ce point. voir Pazos (1972), Bresser-Pereira et Nakano (1983, 1987). Arida et Rezende (1984).
Baer (1987) et Dornbusch, Sturzenegger et Wolf (1990). Les chapitres 5. 13. 14 et 15 de ce livre sont des
exemples de I"application de cette théorie de Iinflation inertielle.
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sont «structuretles » et directement reliées a I'impérialisme, alors que
I’approche sociale-libérale suppose qu’elles sont, jusqu’a un certain point,
«stratégiques » et que leurs origines sont principalement internes. Un chan-
gement structurel profond — I’étatisme, par exemple — n’est donc pas une
nécessité pour que le développement reparte.

Pour Iinterprétation de la crise de I’Etat, le sous-développement n’a pas
un caractere fataliste et ne s’explique pas essentiellement par I’exploitation
impérialiste. Le sous-développement peut étre dépassé pourvu que des
stratégies internes adéquates soient adoptées, en particulier si I’Etat fiscale-
ment sain s’allie avec le secteur privé et qu’ils définissent ensemble une
stratégie de développement. Ensuite, I’approche sociale-libérale de la crise de
I’Etat critique le populisme qui, habituellement, désarticule le développement
national-volontariste. Comme les approches qui I'ont précédée, I'interpré-
tation de la crise de I'Etat rejette la thése de I”Etat minimum. Elle se préoccupe
aussi de I'importance des variables internationales qui se sont manifestées
au cours des années 1980 lors de la crise de la dette et des politiques protec-
tionnistes des pays développés. Enfin, elle représente la critique des dia-
gnostics uniformisés et des prescriptions qui ignorent la spécificité des pays
latino-américains.

Depuis le début de la crise de la dette, les programmes d’ajustement dont
Washington assurc la promotion préconisent I’obtention de V'équilibre bud-
gétaire par des moyens de réduction des dépenses courantes et des investis-
sements. L alternative qui consiste a éliminer le déficit par une augmentation
des impdts et une réduction de la dette publique a recu moins d’attention 2
En termes pratiques, les ajustements des prix et de la balance des paiements
sont percus comme étant tellement importants que la qualité de I’ajustement
fiscal n’est pas considérée. Un ajustement fiscal qui affecte les investis-
sements est estimé étre aussi bon que celui qui coupe les dépenses courantes.
La réduction de ces dernieres est traitée comme si elle était préférable a
I’augmentation des impdts, ignorant ainsi qu’elle a normalement des effets
régressifs alors que I"augmentation des imp6ts peut étre un instrument de
redistribution du revenu 2. On garde la réduction de la dette comme dernier
ressort et I’on ignore que la récupération de 1’épargne publique est une partie
essentielle des réformes.

En revanche, Uinterprétation de la crise de I’Etat a pour hypothese que la
croissance ne repart pas automatiquement apres la stabilisation, soit parce
que celle-ci est obtenue aux frais de I’investissement public, soit parce que les

22. 1 n’y a pas de consensus & Washington sur cette question. La Banque mondiale a récemment mis en
relief 'importance de "augmentation des impdts pour équitibrer le budget et pour financer des programmes
de lutte contre la pauvreté afin que I'ajustement fiscal et les réformes structurelles deviennent compatibles avec
la démocratie. Le FMI est de plus en plus préoccupé par la combinaison de la stabilisation et de la croissance.
Voir en particulier a ce propos les travaux de Tanzi (1989) dans le livre du FMI édité par Blejer et Chu (1989).

23. Cette critique fut a I’origine développée par Sachs (1987).
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réformes ne traitent pas la question de 1’épargne publique. Cette approche
affirme que la reprise de la croissance n’aura lieu que si la stabilisation et les
réformes orientées vers le marché sont complétées par la capacité de 1I'Etat
d’épargner et d’élaborer des politiques qui définissent un nouveau role straté-
gique pour ’Etat. En d’autres termes, aussitot que U'Etat sera reconstruit, il
retrouvera sa capacité d’intervention. Pour I'interprétation de la crise de
I’Etat, cette crise signifie non seulement que I’Etat ne dispose plus de crédit,
devenant incapable de financer ses activités, mais encore qu’il a perdu sa
capacité d’investir et de mener des politiques de long terme orientées vers le
développement industricl, agricole et technologique. Lorsque la crise fiscale
sera dépassée, I’épargne publique devra étre restaurée pour pouvoir financer
un programme de croissance 24,

L'interprétation néolibérale considere que 1'épargne et I’investissement
privés se substitueront 4 I'épargne et a I’investissement publics. Ceci fut his-
toriquement la tendance des investissements dans Iindustrie et les infra-
structures. IEtat a joué un role décisif en Allemagne et au Japon 2 la fin du
Xix¢ siecle, investissant directement dans le secteur productif. Cependant,
depuis le début de ce siecle, ce role n’a pas cessé de se réduire et de se trans-
former. Pourtant dans ces pays I’Etat continue a jouer un rble fondamental
dans le domaine social et la promotion du développement économique par
I"intermédiaire de la politique industrielle et du commerce extérieur. Le pro-
cessus de privatisation qui a commencé au cours des années 1980 représente
la deuxieme vague de substitution d’entreprises étatiques par des entreprises
privées. Celle-ci est induite non seulement par des raisons idéologiques, mais
encore par des raisons fiscales. C’est une maniére de résoudre la crise fiscale
de PEtat. Entre les années 1940 et 1970, I’Etat disposait d’une épargne ou du
crédit qui lui permettait et le conduisait a investir dans les entreprises étatiques.
Maintenant qu’il ne dispose plus ni de I’'une ni de I’autre facilité, I’alternative
est de privatiser. La vente d’entreprises étatiques permet a celles-ci de retrouver
la croissance avec des capitaux privés et d’obtenir la réduction de leur dette
par rapport au secteur privé.

Dans les pays en développement, de méme que dans les pays développés,
I’Etat continuera a jouer un role fondamental dans le domaine social et la pro-
motion du développement. Selon I’interprétation de la crise de I'Etat, I'Etat en
Amérique latine devrait agir de mani¢re complémentaire et plus stratégique
dans la coordination de I'économie et la promotion du développement écono-
mique, a I'instar du Japon et de I’ Asie du Sud et du Sud-Est. Dans ces régions,

24. 11y a évidemment une alternative : financer la croissance par I'épargne extérieure. en particulier par
des investissements dircets. C'est en partie le chemin suivi par le Mexigue. Les investissements étrangers et
le rapatriement des capitaux ont permis au Mexique de surmonter la stagnation et de commencer A retrouver
le chemin de la croissance économigue. Néanmoins. I'investissement étranger est surtout composé de hor
money [capitaux trés volatils cherchant les profits les plus élevés a trés court terme (N.d.T.)] pour profiter
des taux d’intérét élevés.
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ot le développement a été extraordinaire, I'Etat connait une situation fiscale
équilibrée et utilise peu I’épargne publique pour promouvoir le développement.
L’interprétation sociale-libérale appuie la libéralisation commerciale,
sans la considérer comme une formule magique. Comme I’observe Collin
Bradford Jr. (1991, p. 88), les publications récentes sur les stratégies de
développement présentent deux solutions pour obtenir la compétitivité inter-
nationale : 1° effectuer «des réformes structurelles de I’économie nationale
afin d’obtenir la compétitivité intérieure, ce qui entraine la croissance dyna-
mique et [’offre croissante de produits exportables », ou 2° mettre en ceuvre
«une réforme de la politique commerciale extérieure afin d’obtenir la compé-
titivité internationale, ce qui permet a I’économie de répondre a la demande
extérieure ». La seconde solution est caractéristique de I’interprétation de
Washington. Ses représentants énumerent d’innombrables « préalables pour la
réussite d’une stratégie extravertie » (Krueger, 1985), mais il est assez clair que
le préalable essentiel, selon ce point de vue, est la libéralisation du commerce
extérieur afin d’ouvrir ’économie a la concurrence internationale. La premiére
solution est plus compatible avec I’interprétation de la crise de I'Etat et la
stratégie sociale-libérale °. Alors que la libéralisation commerciale peut
isolément étre une stratégie appropriée pour les petits pays comme Singapour,
Hong-Kong ou I'Uruguay, la libéralisation commerciale pour des grands pays
d’Amérique latine n’est que I’un des ingrédients d’une stratégie de dévelop-
pement qui englobe d’autres éléments comme I’augmentation de I’épargne
publique, I’investissement dans I’éducation et la technologie, aussi bien que
la promotion des exportations. La stratégie de substitution des importations est
dépassée car son potentiel s’est épuisé depuis de nombreuses années. Ainsi,
cette stratégie n’assure pas I’obtention de la compétitivité internationale. Mais
croire qu’il est suffisant que I’Etat stabilise I’économie, libéralise le commerce
extéricur et garantisse un niveau minimum d’éducation publique pour que la
croissance reprenne automatiquement a peu de sens. Bradford Jr. note :

«I’idée [néolibérale] de croissance poussée par les exportations est fondée sur
la notion que si les conditions sont correctes, les exportations auront lieu, mais la
théorie ne spécifie pas quels sont les agents responsables pour la croissance dyna-
mique des exportations. Elle se limite seulement a pointer les gains d’efficacité en
matiere d’allocation statique qui découlent des effets du maintien des prix a leur
niveau correct. L’idée [pragmatique] de croissance poussée par les exportations est
fondée sur un ensemble plus large d’éléments qui activent le processus de crois-
sance. Elle prend en compte le processus qui génére la connaissance aussi bien
interne par le moyen de I'éducation, la formation, I’alphabétisation, I’appui a la
recherche et développement et autres, que la question cruciale de I’absorption de
la technologie en provenance de I’extéricur par le moyen de politiques d’ouver-
ture de I’économie.» (1991, p. 93.)

25. Ceci est présent, par exemple, chez Fajnzylber (1990).
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La stratégie ou ’approche sociale-libérale ne doit pas étre vue comme
une opposition, mais comme une alternative au consensus de Washington
avec lequel elle partage certains points de vue. Tous deux s’opposent a
I’attitude « nationale-populiste » qui, bien que n’ayant plus beaucoup d’appui,
existe encore en Amérique latine %°. L’approche sociale-libérale accepte de
réduire la taille de I'Etat, lequel a augmenté de maniére exorbitante durant les
cinquante derniéres années, et reconnait que cette expansion a créé de
sérieuses distorsions a mesure que I'Etat était capturé par les intéréts spéci-
fiques des chercheurs de rentes. Néanmoins, elle met en relief que la crise de
I’Etat latino-américain est la conséquence de la crise fiscale et de I’épuisement
de la forme d’intervention de I’ Etat — a savoir la stratégie de substitution des
importations. Elle n’accepte pas I’axiome néolibéral selon lequel « la solution
consiste a réduire I’intervention étatique au minimum possible car les
défaillances de I'Etat sont pires que les défaillances du marché ». En réalité,
les défaillances de I’Etat dépendent de son propre mouvement cyclique de
croissance. Lorsqu’il est dominé par des intéréts de groupes spécifiques et
devient une victime de la crise fiscale, ses défaillances sont prépondérantes.
La, les réformes orientées vers le marché sont nécessaires. Une fois ces
réformes réalisées a instar de la restructuration d’une entreprise privée, les
politiques publiques retrouveront leur efficience et leur efficacité et 1'Etat
sera & nouveau capable de jouer un role complémentaire, mais stratégique,
de coordination de I’économie.

Ainsi, les réformes orientées vers le marché ne sont pas le monopole des
néoconservateurs. Une approche sociale-libérale appuie ces réformes, pourvu
qu’elles ne soient pas radicales ou dogmatiques, ¢’est-a-dire qu’elles ne visent
pas 2 atteindre un Etat minimum irréaliste. Cependant, I’approche sociale-
libérale met en relief le caractere incomplet et particllement équivoque de
I’appréciation néolibérale sur les causes de la crise lorsque, par exemple, elle
confond une crise fiscale profonde avec une conception volontariste de
«I’indiscipline » fiscale, lorsqu’elle sous-estime le réle de la crise de la dette,
lorsqu’elle ignore qu’au-dela des intéréts communs entre I’ Amérique latine et
les pays développés il existe aussi des intéréts conflictuels.

Sclon Vinterprétation de la crise de I’Elat, la crise en Amérique latine
peut étre expliquée par I’accumulation de distorsions provoquées par des
années de populisme et de développement national-volontariste, par I’épui-
sement de la stratégie de substitution des importations, par la croissance

26. L'approche populiste et nationaliste rejette n'importe quel type d’ajustement de 1'économie. Elle
défend I'idée que le déficit fiscal et des salaires élevés angmentent la demande agrégée et favorisent la
croissance. Eile ne reconnait pas que I'intervention étatique soit trop importante et que la stratégie protec-
tionniste de substitution des importations se soit épuisée. Le nombre de partisans de ces idées en Amérique
latine a diminué énormément ces dernigres années. Cependant, les pratiques qui lui correspondent sont
encore largement répandues.
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désarticulée et excessive de I’Etat, par le poids de la dette extéricure et par la
principale conséquence résultant de toutes ces causes : la crise financiére de
I’Etat. Cette crise paralyse I’Etat et le transforme en obstacle, plutdt qu’en
promoteur de la croissance.

Le concept de crise fiscale de 1'Etat doit étre clairement distingué de la
simple faiblesse fiscale ou de la simple existence du déficit budgétaire. La crise
fiscale est un phénomene structurel, et non un phénomeéne circonstanciel de
court terme. Des déficits publics persistants entrainent assurément une crise fis-
cale mais, une fois le déficit éliminé, le pays est subitement ramené a un pro-
bléme plus sérieux : I’épargne publique potenticlle est utilisée pour payer les
intéréts sur la dette intérieure et extérieure au lieu de promouvoir la croissance.

Les différences entre I’interprétation de la crise fiscale — et sa stratégie
sociale-démocrate ou sociale-libérale correspondante —, I’interprétation néo-
libérale ou orthodoxe et la version populiste de !’interprétation nationale-
volontariste du développement sont résumées dans un tableau a double entrée
(tabl. 2) constitué par la discipline fiscale (qui peut étre réduite ou élevée) d’un
coté et par la coordination par I’Etat et par le marché (coordination mixte), ou
principalement par le marché, de I’autre. En commencant par le haut et en
allant dans le sens des aiguilles d’une montre, la premiére approche (indisci-
pline fiscale et coordination mixte) correspond a I’interprétation populiste
du développement national-volontariste. La deuxieme approche (discipline
fiscale élevée et coordination mixte) correspond a I’approche sociale-
démocrate, ou sociale-libérale, fondée sur I'interprétation de la crise de
I'Etat?’. La troisieme approche (discipline fiscale élevée et coordination
exclusive par le marché) correspond a I'approche néolibérale ou a la vision
économique orthodoxe. Enfin, la quatrieme et derniere approche (indiscipline
fiscale et coordination exclusive par le marché) correspond au populisme néo-
conservateur dont le meilleur exemple est I’approche reaganienne — c¢’est-a-dire
la politique économique appliquée aux Etats-Unis (1980-1988) par le président
Reagan. I n’y a pas d’exemple en Amérique latine de ce dernier cas de figure.

2. TYPOLOGIE DES APPROCHES

DISCIPLINE FISCALL

Réduite Elevée
COORDINATION Mixte Populiste Sociale-démocrate
MARCHI-ETAT g : o
Marché Reaganienne Néolibérale

27. L’Etat au Japon, en Corée du Sud et & Taiwan n’a pas besoin de se préoccuper particuliérement de la
distribution du revenu. En effet, les réformes imposées par les Etats-Unis aprés la Seconde Guerre mondiale,
notamment les réformes agraire, du patrimoine et de P'imposition. alliées avec le haut niveau d’enseignement
déja existant, fournirent une base pour une distribution du revenu raisonnablement juste. Au Japon. une
réforme du patrimoine déboucha sur la taxation de tous les riches allant jusqu’a 95 % de leur richesse. Par
la. MacArthur détruisit I'oligarchie japonaise en méme temps qu'il établissait les bases pour une distri-
bution du revenu beaucoup plus équitable.
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Le cas des principaux pays d’ Amérique latine

A partir de ce cadre conceptuel, je vais examiner la situation des huit prin-
cipaux pays latino-américains (tabl. 3). Deux d’entre eux, le Chili et la
Colombie, ont depuis longtemps déja de bons résultats en mati¢re de dévelop-
pement. La Colombie n’a jamais souffert d’une véritable crise fiscale et n’a
jamais connu une inflation trés élevée. Le Chili fut capable de résoudre sa
crise et de stabiliser son économie au cours des années 1970, adoptant des
politiques économiques orthodoxes, dispendicuses et inefficientes, mais qui
finalement ont été efficaces. La Colombie n’a pas mis en ceuvre de réformes
économiques modernisatrices ou libérales. Le Chili le fit, mais ne privatisa pas
ses mines de cuivre. Les deux pays possédent une épargne publique élevée.
Le Mexique, lui, adopta des 1985 un programme rigide d’ajustement fiscal,
mettant en ccuvre d’importantes réformes économiques a partir de 1987, libé-
ralisant et privatisant son économie. L’inflation fut stabilisée en décembre
1987 lorsque les prix et les salaires furent bloqués et le gouvernement arbitra
un accord social - le Pacte de solidarité sociale — entre les entrepreneurs et les
travailleurs. En fait, le Mexique n’a pas résolu sa crise, car la négociation sur
la dette selon le plan Brady produisit une réduction limitée de la dette
(environ 15 % au moment de I’accord, ramenée 2 zéro par I’augmentation des
taux d’intérét internationaux), (Abud, 1996). Les efforts fiscaux internes
furent cependant trés importants. Le choc hétérodoxe de décembre 1987 fut
bien préparé, bien négocié ct bien mis en ceuvre, et les réformes structurelles
furent radicales. Cet effort interne, la participation a I’ALENA et I"afflux
croissant d’investissements étrangers créérent des anticipations positives au
Mexique. Depuis 1991, le pays a retrouvé le chemin de la croissance, mais a
un taux modéré qui est incompatible avec I'importance des investissements
étrangers. La charge élevée du paiement des intéréis de la dette, qui a un
impact sur les dépenses publiques, et la surévaluation croissante du taux de
change qui, finalement, fut le facteur décisif de la crise de décembre 1994,
montrent que le Mexique n’a pas totalement traversé la crise fiscale.

Les cing autres pays combattent toujours la crise fiscale. L'inflation en
Bolivie fut controlée en 1985, I’'économie est restée stagnante pendant quelque
temps, mais récemment elle a retrouvé le chemin de la croissance. Le Venezuela
et le Pérou ont adopté des réformes économiques radicales en 1991, mais
I"année d’apres ils furent confrontés a une grave crise politique. Au Pérou, le
régime démocratique fut suspendu en 1992 et le président assuma des pou-
voirs dictatoriaux. Une année apres cependant, Fujimori fut 1également élu
président, apres la restructuration de I’Etat centrée sur la corruption du pouvoir
Judiciaire. Au Venczuela, les réformes politiques orthodoxes du président
Andrés Peres rencontrerent une forte opposition. Accusé de corruption, le
président fut écarté du pouvoir. Depuis, I’économie vénézuélienne est toujours
en crise, aggravée avec la chute des prix du pétrole. I Argentine, comme la
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Bolivie, le Pérou et le Brésil, fut atteinte par I’hyperinflation. Cependant le
plan Cavallo, réalisé en avril 1991, eut un effet de choc sur le taux de change
(par I’adoption d’un taux de change nominal fixe). Allié a un ajustement fiscal
musclé et aux réformes économiques, il permit a stabilisation de I’ économie
et le retour de la croissance. Pourtant la surévaluation du peso représente
pour le programme un risque sérieux.

3. CROISSANCE ET INFLATION DANS QUELQUES PAYS D’ AMERIQUE LATINE
(EN POURCENTAGE)

1985-1990
CROISSANCE DU PIB PAR HABITANT INILATION
PAYs
1985-1989 1989 1990 1985-1989 1989 1990
Argentine -2,1 -5,6 -1,8 468,60 49238 1 344.4
Brésil 2,2 1.2 -59 4894 23376 15852
Bolivie -1,8 -0,1 -0,2 192.8 16,6 18,0
Chili 4.4 8.0 0.3 19,8 21,4 273
Colombie 2,7 1.5 2.1 24,5 26,1 32,4
Mexique -1,3 0,9 1,7 73,8 19,7 299
Pérou -2,6 -13,2 -6.8 4432 27758 7649.7
Venezuela -1,1 -10.1 3.2 32,5 81,0 36,5

Sources : CEPAL (19905. 1991).

Il est important d’observer que les gouvernements des pays latino-américains
qui ont des résultats économiques positifs, principalement le Chili et la
Colombie, sont loin d’adopter tous les principes néolibéraux. Ainsi, les mines
de cuivres au Chili appartiennent toujours a IEtat. L’épargne publique est de
'ordre de 10 % du produit intérieur brut (PIB). La Colombie a réalisé peu
de réformes libérales. Le Mexique stabilisa son économie par un choc hété-
rodoxe et controle encore fermement les prix des secteurs monopolistes. Sa
crise ne résulte pas de ’adoption de réformes néolibérales mais du fait que,
démoralisé, le gouvernement Salinas a continué 2 sacrifier I’intérét national
et les fondamentaux macroéconomiques afin de poursuivre une stratégie de
construction de la confiance envers Washington et New York. Vigoureusement
reconstruit, I’Etat continue 2 jouer un rdle central dans tous ces pays.

Le Brésil, enfin, tente depuis longtemps d’implanter I’ajustement fiscal et
les réformes économiques. Au début de 1990, une attaque frontale de P'inflation
fut réalisée avec le plan Collor I, mais il échoua. En 1992 un programme
économique orthodoxe et gradualiste, conseillé par le FMI, éleva le taux
d’intérét réel a environ 4 % par mois et jeta I’économie dans une profonde
dépression sans pour autant réussir a réduire I’inflation. Ce programme
réussit seulement a stabiliser Pinflation a un taux 1égerement supérieur a
20 % par mois. A la fin de I’année, accusé de corruption, le président tut
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destitu€ par un processus de mise en accusation (impeachment). Au début, le
nouveau président Itamar Franco ne fut pas en mesure de contréler I’inflation
inertielle. Cependant, avec I’arrivée au ministére des Finances en 1993 de
Fernando Henrique Cardoso et d’un groupe d’économistes qui avaient parti-
cipé a la formulation de la théorie de Iinflation inertielle (André Lara Resende,
Edmar Bacha et Pérsio Arida), 'inflation fut finalement neutralisée 28,

Attaque frontale ou gradualisme ?

Les deux approches de la crise en Amérique latine — la stratégie néolibé-
rale et la stratégie sociale-démocrate — sont compatibles avec deux autres
stratégies de stabilisation et d’implantation des réformes : I’attaque frontale de
la crise ou la stratégie graduelle de construction de la crédibilité. Toutes deux
exigent une discipline fiscale, un équilibre de la balance des paiements et
des réformes €conomiques orientées vers le marché, en particulier la privati-
sation et la libéralisation commerciale. Toutes deux préconisent I’élimina-
tion des subventions et des contrdles administratifs, la correction des prix, la
stimulation de la compétitivité intérieure et extérieure, la garantie d’une effi-
cacité dans I'allocation des ressources et la réduction de la taille de I’ Etat.

Selon la gravité de la crise fiscale on recommandera soit une stratégie
d’attaque frontale soit une stratégie graduelle de construction de la crédibilité.
Ainsi, lorsque la crise fiscale se transtorme en hyperinflation, lorsque 1’ Etat
est de fait détruit, I'attaque frontale de la crise fiscale, toujours périlleuse, sera
la seule alternative. Si la situation €conomique n’est pas aussi détériorée, une
stratégic graduelle de construction de la confiance sera possible.

L'attaque frontale comporte : 1° 'annulation de la dette publigue intéricure
par une réforme monétaire et 2° la réduction de la dette publique extéricure, de
maniere unilatérale ou presque unilatérale, a un niveau compatible avec les
restrictions en matiére fiscale et de balance des paiements. Tous les pays
confrontés a une hyperinflation ont di adopter une partie de ces mesures.
Mais Iattaque frontale est périlleuse car si elle échoue, la situation empire.
C’est la raison pour laquelle il vaut mieux adopter la stratégie de construction
graduelle de la confiance, si les circonstances le permettent.

La Bolivie, le Pérou et I’ Argentine, ol la crise fiscale a atteint un climax
hyperintlationniste, n’eurent pas d’autre choix que I’attaque frontale contre
Iinflation. Le Brésil I’appliqua en 1990, mais elle échoua. Le Mexique est le
cas classique de la stratégie de la construction graduelle de la confiance, bien
que linflation dans ce pays ait été éliminée aussi par un choc frontal. Pourtant

28. Voir le chapitre 15.
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au Mexique, comme au Venezuela, la dette publique ne fut pas annulée et
I"ajustement fiscal fut basé sur la réduction des dépenses et des salaires publics
et non pas sur 'augmentation des impdts. En d’autres termes, les colts de
I’ajustement retomberent sur les travailleurs et les classes moyennes. Les
créanciers locaux et étrangers furent exemptés d’une réduction substantielle de
la dette et les riches furent soulagés de ne pas devoir payer plus d’impdts.

L’alternative réaliste pour I’ Amérique latine réside entre I’attaque frontale
et la stratégie de la construction de la confiance. Une stratégie pragmatique
reconnait: 1° I'importance de Ia crise fiscale; 2° la nécessité de réformes
orientées vers le marché et le maintien de la discipline fiscale ; 3° la nécessité
de la réduction de la dette intéricure et extérieure ; 4° le caractére hégémonique
(et conservateur) de I’influence des Etats-Unis sur I’ Amérique latine et 5° la
démarche contradictoire des élites latino-américaines qui pergoivent la crise
fiscale, mais résistent a I’attaquer par la discipline fiscale et la réduction de la
dette, y compris la réduction de la dette extérieure en raison de leurs liens
étroits avec les Etats-Unis.

Les intéréts nationaux des pays latino-américains et ceux des Etats-Unis
ont beaucoup de points en commun. Les Etats-Unis sont clairement plus
importants pour I’ Amérique latine que celle-ci ne I'est pour les Etats-Unis,
mais de nombreuses opportunités se présentent pour tous ces pays s’ils sont
capables de se comprendre et de gérer leurs différences de maniére produc-
tive. Lorsque I’hégémonie économique des Etats-Unis n’était pas limitée a
I’ Amérique latine, mais s’étendait au monde entier, les possibilités de coopé-
ration entre les Etats-Unis et I’ Amérique latine étaicnt limitées. Mais, actuel-
lement, il semble que I’hégémonie globale des Etats-Unis est en perte de
vitesse au bénéfice du Japon et de I'Europe et, par conséquent, de nouvelles
possibilités d’alliances extérieures surgissent (voir le chapitre 16).

Les conflits avec les Etats-Unis et, plus largement, entre le premier monde
et I’Amérique latine peuvent posséder une base réelle. La crise de la dette est
un cas d’école. Les disputes sur les droits de propriété en sont un autre. Mais,
dans la plupart des cas, les intéréts des pays latino-américains et des pays du
premier monde coincident. Dans beaucoup de cas toutefois des points de vue
idéologiques, qui résultent des approches conflictuelles des problemes et des
solutions de la crise latino-américaine, éclipsent les intéréts mutuels. Linter-
prétation de la nouvelle dépendance donnait encore une grande importance
aux conflits alors que I’interprétation de la crise de I'Etat, qui ne les ignore pas,
montre que les grands pays latino-américains, en particulier le Brésil, ont les
moyens de négocier leurs intéréts.

Les approches contlictuelles que j’ai analysées en sont un exemple. Si
les pays latino-américains préferent I'interprétation de la crise de I'Etat — en
tant qu’explication des origines de la crise — et la stratégie sociale-libérale
~ qui comporte un ensemble de propositions pour la résoudre —, le premier
monde, lui, utilise la rhétorique néolibérale comme recette toute faite
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pour résoudre les problemes de I’ Amérique latine, alors méme qu’il ne
I"applique pas chez lui. Dans la pratique, A mesure que nous avangons dans
les années 1990, la croissance repart en Amérique latine sur la base de
I"adoption de politiques qui correspondent a un mélange entre I’expérience
sociale-démocrate européenne et I'interventionnisme de I’ Asie du Sud et du
Sud-Est d’un c6té et le consensus de Washington de I’autre.



3

Les cycles de 1’Etat

L interprétation de la crise de I’Etat est un instrument pour comprendre la
crise économique en Amérique latine durant les années 1980 et sa modeste
récupération durant les années 1990. Cependant, cet outil théorique ne prend
tout son pouvoir explicatif que si on lui ajoute I’hypothése du caractére
cyclique de I’intervention de I’Etat. Selon cette hypoth¢se, I"Etat s’est partout
développé démesurément entre les années 1930 et les années 1970. La critique
néolibérale est une réaction a cette croissance car elle entrainait des distorsions
de plus en plus grandes. Depuis les années 1980, des réformes orientées vers
le marché — en particulier la privatisation, la déréglementation et la libéra-
lisation commerciale — réduisent I"appareil d’Etat. Cependant, si le processus
est intrinsequement cyclique, aussitot que la crise aura «purgé» I’ Etat, de
nouveaux rapports entre 1’Etat et le marché surg,lrom et I’Etat reprendra un
processus d’expansion relatif par rapport au marché .

Dans certains cas, une intervention étatique limitée représente une pratique
politique acceptable. C’était clairement le cas entre 1930 et 1960, lorsque
le consensus keynésien prédominait. Apres la dépression économique des
années 1930, la comparaison entre les défaillances du marché et les possibi-
lités de planification et d’élaboration de politiques économiques actives était
sans aucun doute a I’avantage des secondes. Actuellement, un raisonnement
inverse semble représenter la vérité pour la «nouvelle droite » néolibérale,
dont les idées sont fondées sur la théorie individualiste et la logique déductive
incorporée a la théorie économique néoclassique et a I’école des choix ration-
nels, s’opposant aux vieilles idées relatives a la tradition et a la hiérarchie qui
définissent la « vieille droite ». Toutefois, il y a déja des signaux qui montrent
que cette vague néoconservatrice est en train de se consumer. Ainsi, au milieu
des années 1990, un revirement idéologique devient possible.

Dans la théorie macroéconomique, la prédominance du monétarisme
durant les années 1960 et de I’école des « nouveaux classiques », fondée sur
le concept des anticipations rationnelles, durant les années 1970 — tous deux

1. J’ai développé cetie hypothese dans Bresser-Pereira (1993c¢). La part des prélevements obligatoires dans
le PIB constitue la mesure la plus simple de la taille relative de |'Etat.
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solidement fondés sur la théorie économique néoclassique —, sont les indices
évidents de la vague néoconservatrice. L’ascension de la nouvelle droite
entraina la chute du consensus keynésien. D’un coté, I'Etat était devenu déme-
surément grand et inefficace, victime de la crise fiscale, et, de Pautre, les
politiques économiques keynésiennes, fondées sur le présupposé de Iinsuf-
fisance chronique de la demande, échouerent dans le combat contre la
croissance du chdmage et I’augmentation de I’inflation, car I’insuffisance de
la demande coexistait alors avee I'inflation dans la stagflation des pays déve-
loppés ou I'inflation inerticlle des pays latino-américains.

Par ailleurs, dans les économies en développement, I’échec relatif des
théories d’industrialisation fondées sur la grande impulsion (big-push) rendit
possible ’ascension des théories de la croissance orientée vers le marché et
poussée par les exportations, dont les dogmes essentiels étaient la privati-
sation et la libéralisation commerciale. Le fait que des pays comme la Corée
du Sud et Taiwan adoptérent des stratégies poussées par les exportations qui
étaient combinées avec des politiques industrietles agressives, au lieu d’aban-
donner les destinées de I’économie aux caprices du marché, n’empécha pas
que les partisans du nouveau credo utilisent ces pays comme exemples des
nouvelles idées libérales. En fin de compte I'échec des économies étatisées
voulant maintenir durant les années 1960 et 1970 les taux de croissance élevés
atteints au cours des années 1950 et 1960 devint un puissant argument idéo-
logique en faveur du discours néolibéral. Une autre preuve du triomphe des
idées néolibérales: I’effondrement postérieur du communisme. L étatisme
extréme de ["Union soviétique et des pays de I'Europe de I’Est fut négligé. La
stratégie conservatrice méla I’appui a une intervention étatique limitée, en
cours dans le monde capitaliste, et le contrdle total de I'économie par l’Etal,
propre au communisme soviétique.

Cette vague néolibérale est depuis peu combattue. En effet, les déficiences
du monétarisme et de la théorie des anticipations rationnelles deviennent en
effet manifestes. La place de I'intervention de I’Etat dans I’économie augmente,
bien que modestement encore, et la nouvelle théoric du commerce interna-
tional (Paul Krugman), aussi bien que la théorie récente de la croissance endo-
gene (Paul Romer) indiquent de nouvelles voies pour I’économie dominante.
L'idée simpliste adoptée par la nouvelle droite, a savoir que «le marché peut
bien avoir ses défauts mais ils sont toujours moins nuisibles que les défauts
que comporte I’action de I'Etat », reléve d’une agilité rhétorique mais ne se
soutient ni du point de vue théorique ni du point de vue pratique.

Les changements de perception aussi bien du marché que de I'intervention
€latique sont reliés a leurs succes et a leurs échecs récurrents et respectifs.
A mesure que I'intervention étatique est une réussite, les théorics qui I"appuient
sont favorisces. Cependant, dés qu’elle commence a ne plus fonctionner ou 2
montrer qu’elle n’est plus opérationnetle, la voix des conservateurs devient
plus audible. C’est symptomatique de la nature cyclique et toujours changeante
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de I'intervention étatique. Dans ce chapitre, aprés avoir passé en revue les
roles complémentaires du marché et de I'Ftat dans le capitalisme contemporain,
j “analyserai le cas du Brésil sous I’angle de la théorie des cycles de I Etat.

L’Etat et le marché sont au centre des transformations é économiques et poli-
tiques en cours dans le monde. Ainsi il devient trés difficile de comprendre ces
€vénements sans s’appuyer sur une théorie qui explique les relations entre ces
deux institutions. Il existe différentes interprétations concernant le rdle de
I’Etat dans le passé et son role actuel dans le domaine é économique. Durant les
dernicres années, aussi bien la gauche que la droite ont critiqué I’action étatique.

Les néolibéraux affirment que I’action collective est impossible, que I’Etat
est nécessairement inefficace parce qu’il est victime des intéréts privés, que
son protectionnisme décourage le travail et qu’il tend a favoriser excessi-
vement les groupes de pression. Les néolibéraux disent aussi que I'efficacité
est synonyme de marché, que les imperfections de I’Etat sont pires que celles
du marché, qu’il est préférable de vivre avec les défaillances du marché que
d’essayer de les ajuster en utilisant I’ Etat. Ainsi, leur objectif politique de
base est d’atteindre « I’Etat minimum ».

Si la gauche moderne considere, elle aussi, I’intervention étatique inefti-
cace, elle ne pense pas qu’elle soit intrinséquement inefficace, car pour elle
I’intervention étatique est strictement nécessaire. Elle n’affirme pas que Iinter-
vention étatique décourage le travail productif, mais plutdt que celle-ci favo-
rise le capital oligopolistique. Par ailleurs, I’Etat est une victime facile de
Iinefficacité et des intéréts privés qui finissent par «privatiser I’Etat », le
transformant en propriété de quelques groupes de pression. L’Etat devient
efficient et efficace s’il se soumet a un processus permanent de réforme,
indispensable dans la mesure ol il ne possede pas un systéme automatique,
méme imparfait, de correction comme le marché. L’ administration des orga-
nisations bureaucratiques — parmi lesquelles 1’Etat est la plus importante -
implique de constantes corrections et doit étre en permanence réformée.

En parlant d’Etat, je me réfere seulement a I’ appareil d’Etat, & ’organi-
sation bureaucratique étatique et au systeme 1égal que lui donne la Constitution.
Je ne me réfere pas a I’Etat-nation, identifié avec un pays ou une nation, ni a un
régime politique — « I’ Etat autoritaire » —, et encore moins a un systéme éco-
nomique — «I’Etat capitaliste ». L’Etat, dans le sens étroit du terme, est une
forme spéciale d’organisation bureaucratique composée par un gouverne-
ment, une bureaucratie publique et une force armée d’un c6té et par un
systeme Iégal ou constitutionnel complexe de I’autre. Cette organisation est
unique parce qu’elle détient le pouvoir exclusit de légiférer et de collecter
I"impot aupres des habltants d’une aire géographique déterminée qui corres-
pond a I’Etat-nation 2

2. Je sais trés bien que la théorie politique anglo-saxonne tend a identifier I Ftat avec le gouvernement. Mais,
suivant la tradition européenne. je distingue le gouvernement de I’ Ftat. prenant ie gouvernement comme |'élite
politique qui administre formellement I'Etat dans les domaines exécutifs, 1égislatifs et judiciaires.
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Le marché et I’Etat sont les deux institutions de base qui coordonnent
n’importe quel systeme économique contemporain. Dans le capitalisme
contemporain, I’ Etat et les grandes entreprises ont un réle complémentaire au
marché dans le mécanisme d’allocation des ressources. Le systeme social
que nous appelons capitalisme est, en partie, caractérisé par une société éla-
tique ou bureaucratique. Le systeéme économique est fondamentalement coor-
donné par le marché, a savoir par le systéme des prix. Mais I’Etat joue un role
prépondérant dans la régulation et 'institutionnalisation du marché. Les
bureaucrates, aussi bien des grandes entreprises que de I'Etat, ont une grande
influence sur la régulation et la coordination de 1’économie.

Si, en termes abstraits, le capitalisme est un systéme économique coor-
donné par Ic marché, I’étatisme est un systeéme économique dans lequel
I’Etat se substitue, presque completement, au marché dans la coordination
de I’économie. Alors que I’effondrement du systeme économique de type
soviétique a démontré I'impossibilité de 1’étatisme pur, ou bureaucratie
pure dans le cas de I’Europe de I’Est, le «capitalisme pur» ol les petites
entreprises seraient coordonnées seulement par le marché sans aucune parti-
cipation de I’Etat, en dehors de son rdle de garant de la propricté et des
contrats, est également impossible.

Au xX° siccle, le capitalisme bureaucratique se caractérise de plus en plus
par la régulation sociale-démocrate du marché. Régulation réalisée par le
gouvernement au travers d’un processus permanent de médiation entre les
capitalistes et les travailleurs dont I’objectif est de rendre compatibles les taux
de profit et 'investissement avec une distribution acceptable du revenu. Cette
intervention est indispensable parce que le taux de salaire d’équilibre du
marché est trés bas pour les travailleurs non qualifiés (John Roemer, 1990).
Ce taux est celui de I’équilibre économique, puisqu’il égale I’offre a la
demande sur le marché du travail, mais politiquement il n’est pas viable. Le
type de régulation favorisé par I’ Etat- -providence dans les régimes sociaux-
démocrates taxe les capitalistes et les bureaucrates, ainsi que les classes
moyennes et €levées. Avec les ressources correspondantes, il peut financer les
dépenses sociaies responsables de I’élévation du taux de salaire d’équilibre
pour les travailleurs non qualifiés 3.

Le marché cst une institution. Il n’existe pas naturellement. Il dépend
donc des lois et de la réglementation émises par I’Etat. Le marché ne peut
promouvoir I"allocation des ressources que s’il y a un Etat fort qui le soutient
et le corrige, alors que seul il serait incapable de le faire. Les actions correctrices
prises par I’Etat doivent étre trds limitées, puisque les distorsions provoquées
par sa croissance excessive sont inévitables. Mais il est utopique de croire que

3. Il est a noter que je n"assimile pas les capitalisies 2 la classe élevée. ni les technobureaucrates 2 la classe
moyenne. H y a. en effet. d’innombrables capitalistes de la classe moyenne et un nombre croissant de
bureaucrates qui appartiennent a la classe élevée.
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le capitalisme contemporain puisse fonctionner sans un Etat fort doté d’une
capacit€ de gouverner et sans une bureaucratie forte dotée, elle, de la capacité
de bien gouverner. Le role de I’Etat dans la médiation des intéréts et la réali-
sation des transferts en faveur des secteurs considérés comme prioritaires
reste essentiel. Le capitalisme contemporain est, a la fois, hautement compé-
titif, orienté vers le marché et bureaucratique. L’histoire démontre qu’une
économie coordonnée seulement par les bureaucrates et par I'Etat est pré-
destinée a I’échec, mais I’histoire montre aussi que la réussite d’une écono-
mie contrdlée exclusivement par les capitalistes et par le marché est une pure
fiction. La régulation d’une économie est toujours le résultat d’opérations
conjointes de régulation de la part du marché et de ’Etat, de I’interaction
entre les décisions des entrepreneurs et des bureaucrates.

Ainsi, définir la science économique comme I'étude du marché et la
science politique comme I’étude du pouvoir et de I'Etat n’a aucun sens. En
réalité, sans Etat, ni le capital ni la monnaie n’existeraient et, de la sorte, ni
la production ni le commerce a grande échelle ne seraient possibles. En outre,
il est impossible d’imaginer la coordination de I’économie réalisée seule-
ment par le marché, ou seulement par I’Etat, en raison des monopoles natu-
rels, des économies externes, des processus d’apprentissage dans le travail...

Le caractere cyclique de I’intervention
de I’Etat dans I’économie

L’intervention de I’ Etat, dans les temps modernes, assume trois formes qui
correspondent 2 trois modeles historiques de développement : 1° I’Etat planifi-
cateur qui se substitue au marché dans la coordination de I’économie (modele
étatiste ou soviétique) ; 2° I’Etat volontariste qui favorise I"accumulation du
capital et le développement technologique (les modeles historiques de 1"indus-
trialisation de I’ Allemagne et du Japon et ceux adoptés durant ce siécle, a des
degrés divers, par la majorité des pays en développement) et 3° I"Etat coor-
donnateur et du bien-étre qui oriente la politique macroéconomique, favorise
le bien-étre social, régule au niveau microéconomique les entreprises et I’envi-
ronnement ; pourvoyeur d’incitations fiscales pour le développement techno-
logique de maniére a garantir la compétitivité extéricure, il intervient dans le
cadre du commerce international pour faire valoir les intéréts de chacun
(modele actuel des pays de I’Organisation de coopération et de dévelop-
pement économiques, OCDE). Le premier modele historique d’intervention
de I’Etat n’entre pas dans le cadre de ce travail. Je discuterai I'intervention de
I’Etat au Brésil en considérant que nous sommes confrontés a un systeme
capitaliste, économiquement orienté vers le marché, en transition du second
au troisiéme modele, ¢’est-a-dire de 1’Etat volontariste & I’ Etat coordonnateur
et du bien-étre.
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L’intervention de I’Etat s’étend et se contracte de maniére cyclique et, a
chaque nouveau cycle, le mode d’intervention se modifie *. Lorsque I’inter-
vention augmente, I’Etat assume chaque fois plus un rdle de coordonnateur du
systeme économique, prenant des décisions relatives 2 la microallocation des
ressources, a la macrodéfinition des niveaux d’épargne et d’investissement (ou
de I’équilibre entre demande et offre agrégées), a la détermination aux niveaux
micro et macro de la distribution du revenu entre les classes sociales et entre
les secteurs de I’économie. L'intervention est croissante parce que, au début,
I’intervention est réussie, I’Etat jouant un role que le marché n’est pas capable
d’exécuter, ou alors de maniere inefficace, et parce qu’elle répond de maniére
adéquate et effective a la demande de la société.

Mais @ mesure que I'intervention étatique augmente en termes de partici-
pation au PIB, ou en termes de degré de réglementation auquel I’économie est
soumise, I’intervention commence alors a devenir inopérante. Voici les symp-
tomes de la trop longue expansion de I’Etat: 1° la réglementation excessive
qui obstrue, au lieu de stimuler, I'activité économique, 2° un déficit public
€levé qui augmente le taux d’intérét et provoque I’éviction des investisse-
ments privés et 3° apparition d’une ¢pargne publique négative qui réduit
I’épargne totale de I’économie et paralyse I'Etat. C’est le moment ot le cycle
se retourne, ou le controle étatique se contracte et ol le contrdle par le marché
s’étend. C’est le moment de la déréglementation et de la privatisation.

Cette hypothese de la nature cyclique de Iintervention de I’Etat s’oppose
aussi bien aux théories statiques, qui revendiguent comme idéal un certain
niveau d’intervention de I’Etat, qu’aux théories historiques, qui considérent
une tendance sur le long terme a I’étatisation de I’économie. Pour les néoli-
béraux le niveau idéal d’intervention de I’Etat est trés faible, pour les étatistes
il est tres €levé et pour les pragmatiques il est intermédiaire. Bien que je sois
plus proche de la position des pragmatiques, je dirais que ces trois positions
sont inacceptables dans la mesure ou elles revendiquent un rapport idéal ou
optimal entre le marché et I'Etat. Mon hypothése est que, selon le schéma
cyclique déja décrit, cette relation idéale varic avec le contexte historique.

Ainsi, au lieu de tomber dans unc discussion interminable sur un optimum
douteux, je propose un schéma cycligue et toujours changeant de ’intervention
€tatique. Si j’arrive a travers ce travail et bien d’autres 3 démontrer cette
hypothése, le contenu idéologique du débat autour de I’intervention écono-
mique de I"Etat pourra enfin diminuer. Du moins je I’espere.

La croissance de I’Etat a des limites cwnomlques et politiques. Les rela-
tions entre I'Etat et la société civile, ou entre I’Etat et le marché, ne sont pas
arbitraires. Le marché et I'Etat sont les deux mécanismes de coordination d’un
systeme économique. Bien que les deux institutions ne soient pas paralleles

4. L’hypothése que la croissance de I'Etat suit un schéma cyclique fut 4 Porigine présentée au sympo-
sium « Democratizando a economia » (Centre Wilson et université de Sdo Paulo) en 1988 et fut publiée en
portugais dans la Revista de Economia Politica (vol. 9, n° 3. juillet 1989).
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— P’Etat est antérieur au marché, étant responsable pour son institutionnali-
sation et sa régulation —, il est possible de penser que toutes deux ont des
roles complémentaires dans la coordination de I’économie. Ces rdles doivent
étre exécutés de maniere équilibrée. Un Etat qui augmente démesurément
par rapport au marché peut causer des problémes économiques et politiques
qui, (6t ou tard, limiteront son expansion. Dans ce travail, je suggére que I'Ftat
augmente de maniére cyclique. Je propose qu’il y a dans le domaine de la rela-
tion entre I’Etat et le marché «les cycles de I’intervention de I’Etat », de la
méme maniere que dans le domaine économique au sens strict il y a les cycles
des affaires et les cycles de Kondratieff (1926) et, dans I’alternance entre
intérét public et intérét privé, les cycles de Hirschman (1982).

Commencé au milieu des années 1970, le processus historique actuel
réduisant le réle économique de IEtat, correspond 2 une phase de ce processus
cyclique de I’intervention de I'Etat. La chute du taux de croissance des éco-
nomies capitalistes depuis cette époque résulte, en partie, des distorsions et des
inefficacités provoquées par la croissance excessive et désarticulée de I’Ftat.
A mesure que ces distorsions ont été pergues par la société, elles ont encou-
ragé la vague conservatrice ou néolibérale. Les défaillances de I'Etat ont été
rendues responsables de tous les problemes qui ont surgi. De fait, les
défaillances du marché furent ignorées et I’Etat minimum devint I’ objectif 2
atteindre. Les instruments proposés pour cela furent la libéralisation commer-
ciale, la privatisation, la déréglementation et 1’ajustement fiscal.

Pourtant, il n’y a pas de raison pour identifier les réformes orientées vers
le marché au néolibéralisme, ni pour confondre I’orientation vers le marché
avec la coordination par le marché. Le Japon et les «tigres » asiatiques sont
des économies orientées vers le marché, ¢’est-a-dire des économies forte-
ment compétitives sur les marchés intérieurs et extérieurs, mais elles ne sont
que partiellement coordonnées par le marché. Lallocation des ressources,
par laquelle se coordonne une économie, n’est pas le rdle exclusif du
marché puisque 1’Etat a aussi un important rdle a jouer.

Les réformes économiques qui libéralisent le commerce extérieur, priva-
tisent et déréglementent peuvent tout simplement étre correctes ; elles seront,
cependant, néolibérales dés qu’elles auront pour but d’atteindre 1’Etat mini-
mum, sous-estimant les défaillances du marché et ignorant les potentialités de
I’action collective. Si le schéma de I’intervention de I'Etat est cycligue, il
tend alors a se modifier. Ainsi, a chaque cycle ou moment historique, fa forme
de Pintervention sera différente. Aprés la libéralisation et la privatisation,
I’Etat exécutera de nouveaux rdles en matiere d’institutionnalisation des
marchés, d’investissement dans les infrastructures et dans I’éducation, de
stimulation de la science et de la technologie, de protection de I’environ-
nement et de promotion du bien-étre social.

Aftirmer que I’intervention étatique est toujours efficace ou inefficace n’a
aucun sens. Lintervention de 1’ Etat peut étre efficace ou inefficace, nécessaire
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ou superflue, dans certains cas elle doit étre réduite ou bien augmentée. En
termes généraux, I'intervention étatique sera nécessaire el efficace dans la
phase initiale du cycle d’intervention et, au fur et & mesure, elle deviendra
excessive et inefficace lors de sa phase finale. Dans cette phase, I’Etat sera
probablement boursouflé et incapable d’agir de maniére croissante en raison
des intéréts extérieurs (les lobbies) et intéricurs (la bureaucratie) qui agis-
sent sur I’Etat. Tis le privatisent ou le soumettent 2 la recherche de rentes et,
finalement, I’entrainent vers des problémes fiscaux importants, si ce n’est
vers la véritable crise fiscale.

Le cas brésilien

Au Brésil, le caractére cyclique et changeant de I’intervention de I’Etat est
assez clair. Entre 1930 et 1970, I’Etat joua un rdle décisif dans la promotion
de la croissance économique, alors que durant les années 1980, en raison de
la crise fiscale, I'Etat perdit sa capacité de promouvoir la croissance et se
transforma en un obstacle fondamental 3.

Au Brésil, des économistes et des entrepreneurs, qui auparavant appuyaient
P’intervention de 1’Etat pour protéger I’industrie intérieure et créer des entre-
prises Ctatiques dans les secteurs ou le capital privé se révélait incapable ou
n’avait aucun intérét a investir, sont aujourd”hui favorables 2 la libératisation
commerciale et a la privatisation. Cela ne signifie pas qu’ils sont devenus
conservateurs, mais signifie simplement que le Brésil est dans une autre phase
du cycle de I'intervention de I’Etat, dans laquelle il est nécessaire de réduire,
d’agglomérer et de contracter la structure de 1’Etat pour surmonter la crise
fiscale et créer les conditions pour un nouveau stade de développement
économique. Dans cette nouvelle phase, I'Etat aura un role économique diffé-
rent, mais important, a jouer.

Entre les années 1930 et les années 1970, le schéma d’intervention de
I"Etat au Brésil se modifia continuellement. Malgré cela, les données sur la
croissance du PIB durant cette période démontre clairement qu’il a réussi 2
promouvoir le développement économique. Dans les années 1930, I’Etat
donna I"impulsion a une politique industrielle de longue durée fondée sur la
substitution des importations. Au début, elle fut une réussite. Au cours des
années 1940 et 1950, des entreprises étatiques furent créées pour agir dans les
secteurs de base de I’économie : P'industrie sidérurgique et pétroliere, I’énergie
électrique et le transport.

5. Les travaux sur Vintervention de I'Etat au Brésil sont nombreux. Voir. par exeinple, Rezende da
Sitva (1972), Suzigan (1976. 1988). Evans (1979) et Martins (1985).
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Les années 1960 furent une période de transition et d’ajustement fiscal,
mais les modifications dans la politique industrielle furent assez limitées.
L’innovation essentielle du gouvernement autoritaire et technobureancratique
de I’époque fut I’adoption d’une politique clairement orientée vers les expor-
tations. L’ objectif était alors d’exporter des biens manufacturés. Mais la
protection de I’industrie intérieure, principale caractéristique de I’industria-
lisation fondée sur la substitution des importations, fut maintenue. Les inves-
tissements directs effectués par I’Etat furent relancés dans la mesure ob le
secteur des télécommunications fut étatisé et 1’étatisation du secteur de
I"énergie électrique achevée.

La période de 1968 a 1978 correspond a la phase du miracle économique
et celie allant de 1974 a 1979 au 11® Plan national de développement. Ce plan
favorisait une nouvelle vague de substitution des importations dans des
secteurs de base de I’économie (les industries sidérurgique, de production de
métaux non ferreux, pétroliere et pétrochimique) sous le contrdle direct
d’entreprises étatiques. Il se caractérisait aussi par la substitution totale des
importations dans I'industrie des biens de production qui étaient entre les
mains du secteur privé et, en grande majorité, nationale. Les années 1970 furent
aussi la période durant laquelle le Brésil accumula son énorme dette extéricure
et commenga a devoir faire face a une dette (publique) intéricure élevée.

Au cours de ces cinquante années, deux cycles peuvent étre distingués. Le
premier, allant jusqu’au milieu des années 1960, lorsque les gouvernements
militaires issus du coup d’Etat de 1964 furent capables de résoudre la crise
fiscale et la récession qui suivirent les exceés commis durant le plan d’objec-
tifs de Juscelino Kubitschek. Entre 1964 et 1967, I’Etat brésilien fut soumis
a un ajustement fiscal macroéconomique et a des réformes structurelles
(systeme d’indexation, réforme de I’imp6t, réformes financiére et bancaire)
qui ont redonné a I’Etat la capacité de promouvoir I"épargne forcée et de la cana-
liser vers les investissements directs publics ou vers les investissements privés
subventionnés. Le second cycle, qui commencga au début des années 1970,
n’est toujours pas achevé puisque le pays n’est pas encore capable de résoudre
la crise fiscale et économique des années 1980. Tout porte i croire, cependant,
que ce cycle se terminera au cours des années 1990.

Une approche pragmatique

Si I’'on accepte I’idée d’un schéma cyclique de Pintervention de I Etat, il
devient facile de comprendre la vague conservatrice qui domine le monde
depuis les années 1970 et est présente au Brésil depuis les années 1980. En
effet, dés que 1’Etat commence a présenter des signes clairs de sa croissance
démesurée et désarticulée — ’Etat coordonnateur et du bien-étre social des
pays développés, I'Etat volontariste des pays en développement et I"Etat
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planificateur central des économies étatiques —, apparait la critique néolibé-
rale sur I’action collective représentée par I’Etat. Cette critique, particulie-
rement celle qui trouve son origine dans I’école des choix publics, dispose
d’un bon point d’appui : le déficit public per¢u comme le résultat de 1’ action
de groupes d’intéréts spécifiques. Une telle critique était tout a fait justifiée
lorsqu’elle dénonga la croissance excessive de I'Etat et mit en relief la néces-
sit€ de réformes orientées vers le marché, mais elle est inacceptable en raison
de son radicalisme, de son dogmatisme peu réaliste et de son conservatisme.

En outre, les moments de maximum et de minimum des cycles de crois-
sance de 1"Etat sont propices 2 I’avénement de vagues idéologiques, comme
semblent le montrer les faits. Dans les années 1930, I’apogée du cycle favo-
risa ’apparition d’une critique réussie du libéralisme économique et, dans les
années 1970, la croissance étatique déboucha sur une évaluation réussie (bien
que pessimiste) de ’intervention de I’Etat. La prééminence croissante de
I’approche pragmatique explique de telles transformations dans I’idéologie qui
prédomine a un instant donné. Il suftit de penser aux économistes impliqués
dans I’élaboration de politiques publiques. Dans le court terme, comme la
crise en cours est surtout fiscale, les économistes pragmatiques qui par le passé
€taient favorables aux politiques économiques de stimulation de la demande
commencent & exiger une discipline fiscale, un ajustement tiscal effectif qui
¢limine le déficit public et, dans les cas extrémes, n’ont pas de scrupules a
demander I’annulation de la dette publique.

Cependant, comme I’origine de la crise fiscale réside dans la crise de la
dette extérieure, cette approche que j’appelle sociale-démocrate, ou sociale-
libérale, proposa dans les années 1980 la réduction de la dette extérieure par
sa titrisation (securitization). La privatisation d’un maximum d’entreprises
¢tatiques ct fa libéralisation commerciale constituent une part importante de
cette politique, mais 1’objectif n’est pas d’atteindre I’Etat minimum, mais
de réformer I’Etat afin qu’il puisse 2 nouveau &tre capable de formuler ct
d’implanter des politiques économiques effectives.

La nouvelle stratégie adoptée par les économistes pragmatiques ne
contemple pas béatement les investissements directs publics, et encore moins
la protection de I’inefficace industrie de substitution d’importations, mais elle
appuie le développement (echnologique en vue d’une compétitivité extérieure.
Par ailleurs, la redistribution du revenu par I’augmentation des dépenses d’édu-
cation et de santé est centrale. Il devient de plus en plus clair que la concen-
tration €levée du revenu qui existe actuetllement au Brésil est le principal
obstacle a la croissance économique et a la stabilisation des prix dans la mesure
ou cette concentration alimente de maniere permanente de nombreux conflits
autour de la distribution du revenu et réduit la légitimité des gouvernements.

Plus que pragmatique, cette approche de I’intervention de 1’ Etat au Brésil
est dialectique : d’une part, parce qu’elle dppu1c simultanément unc économie
fortement orientée vers le marché et un Etat interventionniste dans des
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domaines sensibles ol le marché est incapable de coordonner 1’action néces-
saire et, de ’autre, parce qu’elle reconnait le caractere cyclique de I'inter-
vention de I’Etat. Parfois, comme dans les circonstances actuelles, il est
nécessaire de réduire I’Etat et de le remodeler pour qu’il devienne 2 la fois plus
présent, c’est-a-dire capable d’implanter des politiques publiques, et plus
efficace, c’est-a-dire capable de les implanter a un faible coiit.

N’importe ot dans le monde, les économistes technocratiques ont tendance
a €tre pragmatiques, et tout particulierement les économistes de I’Est asiatique.
J’ai pu le vérifier lorsque j’ai participé a un séminaire international a Tokyo®
durant I’été 1989. Dans ce séminaire, la majorité des économistes asiatiques
étaient membres de leur gouvernement respectif et se définissaient sans
embarras et méme avec un certain orgueil, comme des technocrates pragma-
tiques par opposition aux économistes théoriques et idéologiques ’.

Le role que joue I’Etat dans le développement des pays de I’ Asie de I’Est
et du Sud-Est, en commengant par le Japon, puis la Corée du Sud, Taiwan,
Singapour, la Malaisie et plus récemment la Thailande et I'Indonésie, est
bien connu®, Au moment ot les pays latino-américains stagnent ou sont en
croissance lente, les pays de I’Est et du Sud-Est asiatique sont en pleine
expansion’. Au cours des années 1980, pendant que le revenu par habitant des
pays latino-américains diminuait, il augmentait de plus ou moins 4 % par an
dans ces pays asiatiques.

Une explication de ces différences économiques réside dans le fait que les
économistes asiatiques pragmatiques combinent une sévere discipline fiscale
avec une forte intervention de I'Etat. Mais curieusement ils évitent dans leur
discours de faire référence a I’intervention de I'Etat alors qu’ils exaltent, en
méme temps et le plus possible, leurs « économies orientées vers le marché ».
Ils croient en I’économie orientée vers le marché, mais ils croient aussi en
Pintervention de I’Etat et la pratiquent de maniére permanente. Cette attitude
courante est exprimée par Seiji Naya de fagon exemplaire :

«Les nouveaux pays industrialisés et les pays de I’ASEAN-4 ont permis que
le marché fonctionne de maniére assez libre et ont adopté une approche privatiste
du développement économique. [...] Ceci ne signifie pas qu’il s’agisse d’écono-
mies du laissez-faire ; en réalité, les gouvernements interviennent fortement. [...)
Dans I’Est asiatique il y a une relation hiérarchique selon laquelle le gouvernement
peut directement influencer la conduite des entreprises privées au bénéfice du
bien public et, en contrepartie, celles-ci attendent que celui-1a les aide et les
protege. » (1989, p. 5, 7.)

6. « The Tokyo Symposium on the Present and Future of the Pacific Basin Economy. A Comparison of
Asia and Latin America », organisé par 1" Institut des économies en développement. Tokyo. 25-27 juillet 1989.
Les textes de ce séminaire ont été publiés par Fukuchi et Kagami (1990).

7. En réalité. certains d’entre eux sont aussi des économistes théoriques assez compétents.

8. Sur ce point, voir, enire autres, Naya (1989).

9. Nous rappelons au lecteur que ce texte date de 1996 et ne prend donc pas en compte la crise. a Iori-
gine financiere, qui actuellement ébranle cette région. (N.d.T.)



62 LES INTERPRETATIONS

Ce pragmatisme économique oriental inclut un certain degré de dissimu-
lation pragmatique. Puisque la classc capitaliste dominante désire entendre que
son économie est orientée vers le marché, les Orientaux le répétent avec insis-
tance. Au Japon, par exemple, les économistes du gouvernement affirment que
son role économique est actuellement trés faible. Aprés de nombreuses
questions seulement, ils admettent que 1’Etat japonais continue 2 dépenser des
sommes importantes pour subventionner le développement technologique.
Outre la dissimulation, cette attitude est dialectique. IIs croient réellement
aux avantages d’une économic orientée vers le marché, tout en sachant per-
tinemment que I’Etat continue 2 jouer un role décisif dans le développement
€conomique et la distribution du revenu qui, d’ailleurs, est bien moins inégale
en Asie de I’Est et du Sud-Est qu’en Amérique latine.

Ce type d’économiste technocratique existe depuis longtemps au Brésil.
Cependant, comme beaucoup d’entre eux se sont compromis avec le régime
autoritaire et ont échoué devant la crise économique, a la fin des années 1970,
ils ont été durement attaqués '°. Ils font en sorte que, a I'image d’un méca-
nisme d’autodéfense, leur existence soit la moins visible possible. Par ailleurs,
avec le processus de démocratisation, ils ont perdu leur pouvoir au bénéfice
de la bourgeoisie et des hommes politiques professionnels. Cependant, il
n’y a aucun doute que si la solution 2 la crise brésilienne passe par la forma-
tion d’une coalition politique nouvelle et plus ouverte — plus large que celle qui
a existé pendant le régime militaire —, cette coalition devra comporter les
entrepreneurs, les travailleurs et la classe bureaucratique de 1'Etat et du
secteur privé. L’€lection de Fernando Henrique Cardoso a la présidence
comporte cette orientation et, jusqu’a un certain point, signifie qu’un nouveau
paete politique est en formation.

10. Cette attaque conire lu technobureaucratie fait partie de la longue transition démocratique brésilienne.
L’alliance entre la bourgeoisic et les technobureaucrates civils et militaires fut rompue pour la premigre fois
au Brésil au milieu des années 1970. J a1 analysé ce processus politique dans Bresser-Pereira (1978).



II

LA CRISE FISCALE

Le theme de cette deuxieme partie est la crise fiscale de I’Etat en Amérique
latine des années 1980, déja présente au Brésil et dans toute la région depuis
la premiére crise pétroliere. Apres la crise au Mexique en 1982, cette crise fut
identifiée comme une crise de la dette extéricure. Pour certains, il était clair
que c’était beaucoup plus que cela: la crise extérieure était avant tout une crise
fiscale, vu que I’Etat était maintenant le grand débiteur, et la crise fiscale
était, plus largement, une crise de I’Etat puisque, 2 son aspect fiscal, s’ ajoutait
I’épuisement de la stratégie d’industrialisation par substitution des importations
— qui allait configurer la crise du mode d’intervention de 1’Etat sur le plan éco-
nomique - et le dépassement de la forme bureaucratique de gestion de "Etat.
Tous les pays d’ Amérique latine ont connu a un degré variable la crise fiscale.
La Colombie est peut-étre la seule exception. Certains I’ont dépassée plus rapi-
dement comme le Chili. D’autres, frappés par I’hyperinflation, paroxysme de
la crise fiscale, ont considérablement amélioré leurs finances au milieu des
années 1990, comme la Bolivie, I’ Argentine, le Pérou et dans une moindre
mesure le Brésil. Ils rencontrent encore des problémes dans ce domaine qui
les empéchent de reprendre le chemin du développement économique durable.
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stimule la spéculation et conduit les agents économiques 2 passer la majeure
partie de leur temps a essayer de gagner, ou tout au moins de ne pas perdre en
raison de I’inflation. Les nouveaux investissements ne sont pas nécessairement
moins efficaces, mais le rapport marginal capital/produit augmente parce que
le stock de capital existant devient inutilisé. Il perd de Iefficacité au fur et a
mesure que I’économie est désorganisée par I'inflation et que dans les entre-
prises un nombre croissant de personnes sont beaucoup plus préoccupées par
Iinflation que par la production. En fait, ce qui augmente ¢’est le rapport
total capital/produit, mais cclui-ci ne peut pas étre mesuré,

Un nouveau mode de financement
des investissements

Outre la réduction du poids de la dette extéricure et du dépassement de la
crise fiscale, il était déja clair a la fin des années 1980 que pour surmonter cette
crise économique, il fallait trouver un nouveau mode d’accumulation du capi-
tal ou, en d’autres termes, un nouveau schéma de financement des investis-
sements au Brésil. J’ai discuté cette question dans le chapitre précédent, mais
il convient de la résumer ici.

Nous pouvons définir le mode de financement en lermes de sources
d’épargne :

]:SP+SG+SX

avee I ’investissement total et Sy, S et Sy I’épargne respectivement privée,
publique et extérieure.

Le mode de financement de I'investissement a subi de profondes trans-
formations au Brésil. Avant les années 1970, I’épargne extérieure était négli-
geable. L'épargne se partageait grosso modo entre les secteurs public et privé :

Ianne‘es 1950 e1 1960 = 0.5 Sp +04 SG +0,1 SX'

Au cours des années 1970, avec la croissance de I'épargne privée et les
énormes déficits du compte courant financés par I’endetiement extérieur,
apparait « le modele  trois pieds ». L’Etat continue 2 étre un acteur important
dans le processus d’accumulation, mais 1’épargne publique commence a dimi-
nuer. Nous avons alors, de maniére trés approximative :

Immées 1970 = 0,5 Sp + 0,3 SC. +0,2 SX‘
Devenant résiduelles, I’épargne publique tout comme I’épargne extérieure

disparaissent pratiquement pendant les années 1980. L’épargne publique est
encore positive parce que I’épargne des entreprises ¢tatiques est encore
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positive. Néanmoins, la source d’épargne pour le financement des investis-
sements est presque exclusivement d’origine privée :

Lonnées 1980 = 0.8 Sp + 0,1 S + 0,1 Sy.

Le mode de financement des investissements des années 1980 était tres
nettement insatisfaisant. Il n’est pas possible qu’une si faible responsabilité en
la matiére soit laissée aux secteurs public et extérieur. En ce qui concerne le
secteur public, nous avons déja vu qu’il continuait a étre responsable de pres
du tiers de I’ensemble des investissements (5 a 6 % du PIB).

L’un des objectifs de la réduction de la dette extérieure, de I’ajustement fis-
cal intérieur et des réformes structurelles doit &tre la modification de ce mode
de financement des investissements. Ce sera le défi des années 1990. Les
années 1980 ont représenté une décennie perdue pour le Brésil. Mais dans la
mesure ot d’une part nous comprenons maintenant la logique de la relation
entre dette, déficit, inflation et stagnation beaucoup mieux qu’il y a cing ou
dix ans et que, de I’autre, nous avons été capable d’identifier les effets malé-
fiques produits ausst bien par le populisme que par 1’orthodoxie néolibérale,
nous pouvons raisonnablement espérer sortir de ce cercle vicieux.



6

La crise de la dette

En 1982, la crise de la dette était une crise mondiale qui menagait les
principales banques commerciales du premier monde. Au milieu des années
1990, bien que ses conséquences soient encore tres présentes dans les pays tres
endettés, en particulier en Amérique latine, la crise de la dette est normalement
considérée comme un mauvais souvenir, comme du passé. Les années 1980
ont été marquées par des taux d’intérét élevés et par des liquidités internatio-
nales restreintes. Au début des années 1990, vu les taux d’intérét bas dans les
pays développés, I'offre de fonds aux pays trés endettés explosa, y compris
pour ceux qui n’avaient pas renégocié leur dette. Ces fonds étaient attirés
de mani¢re perverse par des taux d’intérét locaux élevés que la dette avait
laissés en héritage. Jusqu’en 1989, la crise de la dette était considérée par les
€lites et par les gouvernements des pays créanciers comme un probléme non
résolu. Actuellement, on considere que le plan Brady a résolu la crise de
manicre adéquate, bien que les performances économiques des pays trés
endettés soient fondamentalement insuffisantes .

Hirschman a dit que «la compréhension d’un probléme et la motivation a
I’attaquer sont deux intrants nécessaires pour élaborer une politique et
résoudre un probléme, mais la répartition dans le temps de ces deux ingré-
dients peut étre trés déphasée » (1974, p. 152). C’est exactement ce qui s’est
passé avec la crise de la dette des pays en développement. Le diagnostic de la
crise et ses remedes possibles ont été bien définis et sont connus, mais

1. William Cline, qui dans les années 1980 considérait que la crise de la detie n’était qu’une crise de liqui-
dités (1984). publia récemment un ouvrage (1994) et un article (1995) on il reconnait que Ia crise de la dette
des années 1980 était finalement non pas un probieme de liquidités, mais une crise de solvabilité. Quoi qu’il
en soit, il considére que la crise est surmontée puisque pour les 17 pays trés endettés (latino-américains pour
la plupart) le rapport de la dette liquide aux exportations est tombé de 384 a 225 % de 1986 a 1993. Néan-
moins, it insiste sur le fait que la crise mexicaine de décembre 1994 n’est qu'une crise de liquidités. Espé-
rons que Cline soit & présent réaliste. Les économistes de Washington ont tendance  étre optimistes lorsque
les politiques économiques dépendent des pays développés, alors qu'ils sont pessimistes d&s qu'elles dépen-
dent de décisions prises par les pays en développement.
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la solution trouvée — le plan Brady — était insuffisante pour les pays débi-
teurs. La réduction de la dette qu’il engageait ne pouvait pas résoudre défini-
tivement la crise de I’Etat provoquée par la crise de la dette.

Dans le premier monde, la motivation a se confronter 2 la crise disparut dés
que la menace d’une crise financiere mondiale fut dépassée. De nos jours, le
plan Brady est censé avoir résolu le probléme. En revanche, dans les pays trés
endettés, cette motivation a se confronter a la crise existe ou devrait exister,
mais les €lites locales per¢oivent que, en raison de I'unité des élites des pays
créanciers, elles ne disposent pas du pouvoir suffisant pour obtenir des conces-
sions importantes de la part des créanciers.

La dette extérieure des pays trés endettés fut la cause fondamentale — mais
pas I'unique — de la crise fiscale qui a frappé I’Amérique latine durant les
années 1980. Aujourd’hui, la dette extéricure représente encore un lourd
fardeau pour la région en raison des intéréts qui doivent étre payés aux pays
créanciers. L’ajustement strict adopté dans toute la région, puis la réduction
des taux d’intérét internationaux ont fait baisser le niveau d’endetiement
régional et ont amélioré les ratios d’endettement. Cependant, la crise fiscale
due a la crise de la dette n’a pas été totalement résolue dans la majorité des
pays latino-américains qui ont réussi a stabiliser leur économie, mais sont
confrontés a de faibles taux de croissance.

L’'idée de 1987 d’une solution globale a la crise de la dette, fondée sur la
création d’un Titre de la dette internationale (IDF, International Debt Facility)
extérieure qui servirait a garantir la dette, n’a pas abouti. Le plan Brady,
proposé en février 1989, a clos le débat. Ce plan a reconnu que la crise de la
dette €tait une question de solvabilité et non pas simplement un probléme de
liquidités comme le prétendaient habituellement le FMI, la Réserve fédérale
(banque centrale des Etats-Unis) et les banques commerciales lorsque la crise
de la dette est apparuc en 1982. Ainsi, le plan adopta un schéma de réduction de
la dette par la mise en place d’une garantie sur la dette ancienne et une rela-
tive «rupture du lien » (delinkage) du FMI et de la Banque mondiale avec les
banques commerciales. Cependant, la réduction de la dette rendue possible par
le plan Brady était insuffisante, le résultat était timide.

En aolt 1989, lc Mexique fut le premier pays a négocier un accord sur
la dette selon le schéma du plan Brady. La réduction de la dette totale fut
inférieure a 15 % 2 et, aprés la baisse des taux d’intérét internationaux, nulle
(Abud, 1996). Mais comme depuis cet accord I’économie mexicaine
commenga a présenter des performances satisfaisantes, la confiance des capi-
talistes locaux et des marchés financiers internationaux augmenta et I’entrée
de capitaux au Mexique fut stimulée. Cependant, le taux de croissance était
trés insuffisant et la stabilisation des prix était fondée sur une surévaluation

2. Selon ta méthode utilisée. les estimations sur la réduction obtenue par le Mexique varient de
11 a18%.
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croissante du peso. Néanmoins, comme le Mexique adopta ou semblait
adopter toutes les politiques recommandées par Washington et New York, la
confiance dans I’économie mexicaine augmentait continueilement. C’est seu-
lement en 1994, lorsque le Mexique fut confronté a un déficit de compte
courant d’environ 6 % du PIB, que le syst¢éme financier international réalisa
que la stratégie mexicaine de construction de la confiance avait des bases
fragiles. En fait, durant les derniéres années le Mexique était pris dans des
étaux pervers a la fois entre la gestion des fondamentaux macroéconomiques
et la stratégie de construction de la confiance, et entre I intérét national — qui
ne fut pas considéré de maniere adéquate par 1’accord sur la dette — et, de
nouveau, la construction de la confiance.

Il est évident a présent que la corrélation entre la « solution mexicaine » de
la crise de la dette, obtenue par I’accord Brady de 1989, et I’afflux de fonds
au Mexique était une contrefagon. Le Mexique n’a pas vaincu la crise de la dette.
1l existe une relation entre ’accord sur la dette et la performance de I’écono-
mie mexicaine parce que le pays a été capable de conquérir la confiance des
investisseurs étrangers. Mais les résultats modérément bons de 1’économie
mexicaine étaient le résultat d’un ajustement fiscal rigoureux, d’un plan de
stabilisation hétérodoxe compétent qui gela les prix en décembre 1987 et
de réformes économiques audacieuses réalisées sous le gouvernement De La
Madrid, en particulier la libéralisation commerciale, et non pas le résultat de
I"accord fondé sur le plan Brady. L’afflux important de capitaux qui pourrait
&tre directement relié a cet accord, en raison de la crédibilité que cet accord
aurait procurée a I’économie mexicaine, coincida en réalité avec une forte
croissance des liquidités internationales et avec la réduction des taux d’intérét
aux Etats-Unis, alors qu’en Amérique latine les taux d’intérét restaient élevés.
Par conséquent, le Brésil qui jusqu’en 1994 n’avait pas signé d’accord fondé
sur le plan Brady a également bénéficié d’un aftlux considérable de capitaux
a partir de 1991.

Les approches de la crise

Les approches de la crise de la dette par les créanciers et par les débi-
teurs, juste apres la définition du plan Brady, étaient conflictuelles. Parmi les
créanciers, il est possible de distinguer: 1° la conception officielle et domi-
nante définie par le gouvernement des Etats-Unis et la mise en ccuvre par les
agences multilatérales avec ’accord des banques américaines sur ’essenticl et
2° un nombre décroissant de dissidents favorables a une réduction importante
et négociée de la dette. Dans les pays débiteurs, il est possible de distinguer les
analyses : 1° des nationalistes et des populistes, 2° des hauts fonctionnaires du
gouvernement et des élites des entreprises subordonnés aux intéréts extérieurs
et 3° d’un groupe de citoyens favorables a ’adoption d’une combinaison de
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pressions de la part des gouvernements des pays débiteurs, y compris I’adop-
tion de mesures quasi unilatérales, afin d’absorber de maniere négociée les
décotes de la valeur nominale de la dette existante sur le marché secondaire.

Les idées des créanciers officiels, y compris les gouvernements et les
institutions financiéres internationales, ont évolué au cours du temps. Durant
les premicres années de la crise, lorsque les principales banques étaient mena-
cées d’insolvabilité, I’approche dominante de la part des créanciers était
exclusivement orientée vers la sauvegarde des banques. Ils exercaient des
pressions sur les pays débiteurs pour qu’ils paient les services de leur dette
sans aucun égard a leur situation désespérée. Avec le temps, a mesure que lcs
pays réalisaicnt des ajustements de court terme de leur balance des paiements
tout en restant dans une situation économique désespérée, si ce n’est chaotique,
le ceeur du probleme s’est graduellement déplacé des orientations des banques
créancieres vers des mesures pour alléger certaines pressions sur les pays
débiteurs. Les intéréts des banques et les intéréts nationaux des pays créan-
ciers, qui au début de la crise étaient pratiquement identiques, devenaient
clairement divergents puisque la menace d’une crise financiere mondiale due
a la crise de la dette avait disparu tandis que les exportations des Etats-
Unis vers les pays trés endettés continuaient a souffrir des effets négatifs de
la crise. Pour le gouvernement des Etats-Unis, le plan Brady constituait la
solution du probleme.

Apres le plan Brady et les accords signés par le Mexique et le Venezuela,
la préoccupation concernant la crise de la dette diminua et le probleme fut
considéré comme résolu *. Malgré les profondes transformations, la stratégie
des créanciers restait encore unc « approche marquée par la débrouillardise »,
a savoir une stratégie d’improvisation permanente, incompatible avec une
solution rapide et définitive du probleme.

Les phases de gestion officielle de la crise sont bien connues. En 1982, le
probleme de la dette était compris comme un simple probigme de liquidités
dont la solution consistait & combiner de nouveaux préts avec une cure
d’austérité dans les pays débiteurs. En 1985, le plan Baker — sans jamais se
concrétiser — défendit la concession de nouveaux préts et le retour a la crois-
sance avec des ajustements et des réformes structurelles. [idée « d’un menu
avec options » devint populaire. En 1987, une troisieme phase est inaugurée.
Elle est dominée par I’idée de garantir les créances. Il devenait alors clair
que la crise de la dette était un probleme de solvabilité et que la réduction de
la dette €tait indispensable. La double considération qu’il fallait procéder a la
titrisation (securitization), ¢’est-a-dire a la substitution de I’ancienne dette
par de nouveaux titres garantis par des agences multilatérales, et qu’il était

3. En examinant les données sur la dette et ta balance des paiements des Etats-Unis, Dornbusch (1989,
p- 350) observe qu'il «est assez clair que I'importance du déficit extérieur des Etats-Unis est. jusqu’a un
certain point au moins, une contrepartie de la capacité des pays débiteurs de payer le service de leur dette
grice aux excédents. en excluant le paiement des intéréts. qu’ils dégagent de leur compte extérieur ».
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nécessaire d’effectuer une rupture relative du lien entre les agences muitila-
térales et les banques commerciales dans le processus de négociation devint
dominante®. En 1987 et 1988, un consensus s’est formé pour prendre une
nouvelle initiative a propos de la crise de la dette incluant la réduction de la
dette par la titrisation. Le plan Brady, présenié par le nouveau secrétaire du
Trésor des Etats-Unis, Nicholas Brady, résulta de ce consensus et marqua la
quatrieme phase de la crise de la dette. Le point central fut «la réduction
volontaire de la dette » par la titrisation. Pour faciliter le processus de réduc-
tion de la dette, le FMI et la Banque mondiale devaient disposer de ressources
additionnelles pour accorder des garanties et d’autres «facilités » aux nou-
veaux titres. En outre, le plan proposait des négociations séparées avec les
banques et le FMI. Le lien entre les banques et le FMI était si étroit qu’il
rendait impossible tout accord. Lorsqu’un accord semblait se former avec
les banques, il était bloqué par le manque de mesures accomplies aupres
du FMI et quand celles-ci étaient réalisées, les banques prétextaient des diffi-
cultés et aucun accord n’était atteint.

Le plan Brady fut également une conséquence des orientations du Japon,
de la France et de I'Italie sur cette question. Ces orientations n’ont jamais été
véritablement définies mais depuis 1988 il était clair que ces pays appuyaient
un changement fondamental de politique en matiére de crise de la dette afin
d’obtenir une solution globale °. Pour I’essentiel, le plan Brady fut créé parce
qu’une part croissante des élites économiques ¢t politiques des pays créanciers
n’acceptaient pas I’approche selon laquelle la crise de la dette était une crise
de liquidités. Quand le plan Baker échoua, ces élites se rendirent compte de
la nature autodestructrice des politiques d’ajustement intérieur, lorsqu’elles
n’étaient pas couplées avec une réduction de la dette. Ils recherchérent une
solution globale pour capter les décotes existant sur le marché secondaire.

Dans les pays débiteurs, les radicaux et les populistes appuyaient un mora-
toire sur la dette qui permettrait a court terme 1’augmentation des salaires et
de la consommation intérieure. L’ échec de gouvernement péruvien a 1’époque
d’Alan Garcia est le meilleur exemple de cette attitude par rapport a la dette.
A Pautre extréme, les gouvernements des pays trés endettés et leurs élites
subordonnées des affaires étaient pressés de satisfaire les créanciers. Ils

4. Ces deux idées étaient e point central de la stratégie brésilienne en ce qui concerne la dette extérieure
quand j*étais ministre des Finances en 1987. Aprés le projet « mort-né » de James Baker. le secrétaire d'Etat
du gouvernement américain (septembre 1987), ces deux idées regurent une large acceptation. Voir
Bresser-Pereira (1992a, 1993a, 19954q).

5. En fait, lorsqu’au début de septembre 1987, j”ai proposé au nom du Brésil la titrisation d’une partie de
la dette brésilienne et que j’ai regu une réponse « mort-née » du secrétaire Brady. seul Kiichi Miyazawa. alors
ministre des Finances du Japon, dit qu’il se « sentait attiré par I'idée de convertir 1a dette ancienne en de nou-
velles garanties comme le proposait le Brésil [et] suggérait qu’une agence financiére internationale — comme
la Banque mondiale, par I'intermédiaire de I'lFC [Société financiére internationale] — présente un projet pré-
cis sur le sujet » (Gazeta Mercantil. 15. 09. 1991. reproduisant un rapport du Financial Times). Lors de la
rencontre du FMI et de Ia Banque mondiale 4 Toronto en 1988, Miyazawa présenta un plan de réduction de
la dette qui fut le prédécesseur direct du plan Brady.
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s’inclinaient toujours face a leurs exigences tout en adoptant dans leurs dis-
cours el leurs communiqués officicls une rhétorique de défense de intérét
national et de condamnation de la dette tout en demandant sa réduction. Enfin,
le troisieme groupe qui apparut en Amérique latine en 1987 proposait I’adop-
tion de mesures fermes, telles que fa suspension unilatérale des paiements pour
forcer une titrisation combinée avec de séveres mesures d’ajustement fiscal
intérieur. Ce groupe disposait clairement d’un allié de poids parmi les dissi-
dents de ’orientation officielle dans les pays créanciers. S’ajoute a cet appui
I"utilisation du seul pouvoir de marchandage dont disposaient les pays débi-
teurs, a savoir la possibilité de suspendre le paiement des intéréts. Ce groupe
perdit de I'influence a mesure que le Mexique négocia sa dette selon le plan
Brady et que les dissidents du premier monde disparaissaient.

Les propositions a propos de la crise de la dette

Des 1990, des propositions de base a propos de la crise de la dette étaient
bien établies. Elles peuvent étre résumées de la maniére suivante.

1° U’endettement international excessif durant les années 1970 et la crise
de la dette qui en résulta étaient la conséquence, d’une part, de la croyance que
les pays en développement devaient et pouvaient indéfiniment recevoir des
flux de capitaux, ignorant ainsi que les préts suivent nécessairement un cycle
de paiements et de remboursements et, de I"autre, de I’adoption par les banques
et les agences multilatérales du « schéma Ponzi » selon lequel les créanciers
initiaux sont payés par les créanciers suivants qui permettent un financement
permanent de la dette ancienne (Payer, 1991).

2° La crise de la dette était une crise pour les pays trés endettés et non pas
pour les créanciers. Le danger d’une crise financiere mondiale s’est rapide-
ment évanoui avec la coordination des actions des gouvernements des pays
créanciers et I’amélioration de la situation financiere des banques ®.

3° La dette était un probleme majeur non seulement parce qu’elle impli-
quait des transferts considérables de ressources réelles en faveur des créan-
ciers, mais encore en raison de ses conséquences fiscales. La dette extéricure
latino-américaine était essenticllement une dette du gouvernement puisque
pres de 90 % de la dette a long terme était publique. Ainsi, la dette était un
ingrédient central dans la crise fiscale de I'Etat.

4° La crise de la dette était la principale mais pas la seule cause de la
stagnation économique de la majorité des pays trés endettés. Les politiques
populistes, fondées sur la résistance a I’élimination du déficit public et sur la
tentative de promouvoir le développement économique et la redistribution
du revenu a court terme, étaicnt la seconde cause de cette crise.

6. Entre juin 1982 et septembre 1989, le niveau d’exposition des neuf premidres banques américaines en
Amérique latine est passé. de 179.8 & 74,9 % de leur capital primaire (CEPAL. 1990b. p. 43).
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5° L’échec des politiques d’ajustement dans les pays trés endettés peut
s’expliquer par les pratiques populistes mais sa cause principale, comme nous
I’avons vu dans le chapitre précédent, était I’ajustement autodestructeur en
situation de dette extérieure beaucoup trop élevée. Comme dans les pays tres
endettés le secteur privé fut capable de transférer au secteur public la presque
totalité de la dette extérieure, le paiement des intéréts sur cette dette aggrava
la crise fiscale. Les efforts pour réduire le déficit public étaient voués a une
inefficacité partielle avec des effets autodestructeurs, étant donné qu’il n’était
pas question de prendre des mesures radicales de politiques économiques,
telle I’annulation d’une partie de la dette publique ’.

6° Durant les premieres années de la crise, la dévaluation réelle de la
monnaie locale, nécessaire pour obtenir des excédents commerciaux élevés,
a fait monter en puissance des taux d’inflation déja élevés. Au Brésil et en
Argentine, ils sont par la suite devenus inertiels a cause des systemes formels
et informels d’indexation ®. Depuis 1990, un mouvement inverse est apparu
avec I’afflux volumineux de capital en Amérique latine, entrainant une sur-
évaluation des monnaies locales. Par conséquent, les taux d’inflation ont
baissé mais des déficits commerciaux sont apparus, ce qui mettait en danger
les industries manufacturieres locales. Cette menace était accentuée par le
fait que la plupart des pays latino-américains se sont engagés dans des pro-
grammes d’ouverture commerciale. Bien qu’essentielle pour I’Amérique
latine, I’ouverture peut étre fatale a I’industrie manufacturiere si elle est cou-
plée avec une appréciation du taux de change comme le montrent les cas de
I’ Argentine, a I’époque de Martinez de Hoz a la fin des années 1970, et du
Mexique plus récemment.

7° Linflation inerticlle résiste aux politiques monétaires et fiscales conven-
tionnelles. Une combinaison de politiques monétaires et fiscales convention-
nelles (orthodoxes) et de politiques hétérodoxes est nécessaire. Durant les
années 1980, les réussites en Israél (1985) et au Mexique (1987) des pro-
grammes hétérodoxes de contrdle de I’inflation ont montré que lorsque I’infla-
tion est élevée et chronique ou inertielle °, la combinaison de politiques
hétérodoxes pour neutraliser I’inertie et de politiques monétaires et fiscales

7. Tous les pays qui ont atteint I’apogée de la crise fiscale. représentée par I"hyperinflation, ont eu recours
a des mesures unilatérales d’annulation de la dette intérieure quand celle-ci n*était pas annulée automati-
quement par I’hyperinflation.

8. Il est impossible de dire qu’il existe une relation directe entre la dette et I'inflation car il y a des pays
trés endettés dont I'inflation est faible. Néanmoins. une tendance est assez claire. Les pays trés endettés souf-
frent d’une inflation élevée. Selon le Fonds monétaire international (IMF. 1990. p. 61). 89 % des pays débi-
teurs nets en développement qui entre 1983 et 1989 avaient une inflation élevée avaient des difficultés de
paiement du service de leur dette.

9. Pour I’analyse d’origine sur la théorie de I’inflation inertielle. voir Bresser-Pereira et Nakano (1987).
Les propositions complétes initiales de la théorie sont rassemblées dans Bresser-Pereira et Nakano (1983),
L.ara Resende et Arida (1984) et Lopes (1984). Sur le besoin de combiner des politiques orthodoxes et hétéro-
doxes pour contrdler ce type d’inflation, voir aussi Ramos (1986), Bacha (1988). Kiguel et Liviatan (1988).
Beckerman (1990) et Bruno er al. (1991).
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orthodoxes est conseillée. Cette orientation était concurrencée par plusieurs
tentatives hétérodoxes de controle de I’inflation qui au Brésil ct en Argentine
avaient toutes échouées. Cependant, quand en 1991 et 1995 la stabilisation y
fut finalement atteinte, elle était le résultat de la combinaison de politiques
orthodoxes et hétérodoxes.

8° La stabilisation a été atteinte en Amérique latine et la stagnation éco-
nomique des années 1980 a laissé la place 2 une croissance modeste au cours
des années 1990. Le revenu par habitant croit 2 nouveau. Cependant la concen-
tration du revenu a augmenté, les salaires restent trés faibles et les nouvelles
démocraties, qui dans ces pays furent instaurées au début des années 1980,
sont loin d’étre consolidées. Le coup d’ Etat au Pérou (1991) et ta tentative de
coup d’Etat au Venezuela (1992) le montrent '°,

9° Vu I’échec de la strategle conventionnelle (marquée par la «débrouil-
lardise ») pour régler la crise de la dette, une combinaison d’ajustement et de
financement était devenue nécessaire. A la fin des années 1980, un consensus
s’esl dégagé pour réduire a la fois le fardeau de la dette et les transferts de
ressources réelles vers les pays créanciers. Le plan Brady était la réponse a
cette prise de conscience. Toutefois, en raison des faibles taux d’intérét dans
Ies pays créanciers et des taux élevés dans la région, 'afflux de fonds en
Amérique latine est devenu a nouveau positif ce qui fit disparaitre la moti-
vation pour une solution véritable, ou définitive, de la crise de la dette.

10° Le plan Brady a constitué une grande avancée dans la mesure o il
signifiait que les pays créanciers reconnaissent que: a) la dette doit étre
réduite ; b) la titrisation représente la meilleure solution ; ¢) le FMI et la
Banque mondiale devraient appuyer la politique de réduction de la dette en
garantissant les collatéraux et d) ces deux institutions devraient étre partiel-
lement séparées des banques commerciales .

11° La stratégie des pays créanciers s’est finalement modifiée, s orientant
dans la bonne direction, mais la portée limitée du plan Brady était une indi-
cation des hésitations et des dilemmes au sujet de la detie auxquels étaient
confrontés les gouvernements des pays créanciers. Les pays créanciers
savaient qu’une solution devait étre trouvée pour résoudre la crise de la dette,
mais ils ne voulaient pas se confronter a leurs propres banques. C’est ce qu’a
montré I"accord signé avec le Mexique. La réduction de la dette y était insuf-
fisante, la crisc fiscale de I’ Etat n’était pas totalement surmoniée, I’équilibre

10. 1échec du coup d"Etat au Venezuela. en février 1992, est un bon exemple de instabilité politique
associée a des politiques fiscales et monétaires rigides alors que les créanciers extérieurs sont épargnés par
le tardeau de I"ajustement. 1l existe de nombreux travaux sur la relation entre les politiques de stabilisation et
la consolidation de la démocratie. Un échantilion de ces travaux se trouve dans Bresser-Pereira. Przeworski
et Maravall (1996).

11. Sur les limites du plan Brady. voir Bacha (1989. 1991). Bresser-Pereira (1989¢). Devlin (19896) et
Sachs (1989).
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macroéconomique élait seulement partiellement atteint, les taux de crois-
sance restaient modestes malgré les volumineux afflux de capitaux. Finale-
ment, le pays a éi€ frappé par une crise trés grave en décembre 1994,

Les stratégies alternatives

Le plan Brady a résolu partiellement la crise de la dette. Pour e
comprendre, il faut clairement distinguer les deux stratégies fondamentales qui
ont dominé le débat sur la crise de la dette a la fin des années 1980. L’idée
d’une réduction de la dette, qui quelques années auparavant avait été consi-
dérée comme une menace pour les banques, fut finalement acceptée. La
stratégie de base pour atteindre ce résultat fut la titrisation. Le probléme,
cependant, était de savoir le montant de cette réduction. D’un c6té, il y avait
ceux qui étaient favorables a une réduction négociée ct globale de la dette fon-
dée sur la création d’un Titre de la dette internationale (IDF, International
Debt Facility) qui gérerait le processus d’ensemble sur la base du cas par
cas. De Dautre co6té, depuis février 1989 le plan Brady était fermement sou-
tenu par les principaux pays créanciers et favorisait une réduction de 1a dette de
manigre volontaire et controlée par le marché 2. J’appelle la premigre approche,
approche «concertée », et la seconde, approche « volontaire » ou plus préci-
sément approche du « passager clandestin '* » de réduction de la dette.

Iapproche négociée peut se résumer de la maniére suivante.

1° Le mécanisme financier de base pour résoudre la crise de la dette devrait
étre la titrisation de la dette a long terme des pays trés endettés, c’est-a-dire
la conversion de la dette en titres de long terme captant la décote existante sur
le marché secondaire.

2° Ces nouveaux titres n’auront un sens pour les banques que s’ils sont
garantis par les pays créanciers.

3° Le FMI et la Banque mondiale devraient étre les institutions offrant ces
garanties car ces deux institutions multilatérales sont directement engagées
dans la conduite de la crise de la dette et leurs actionnaires majoritaires sont
les pays créanciers.

4° Pour coordonner leurs politiques, la Banque mondiale et le FMI
devraient créer I'IDF qui, en plus de garantir les nouveaux titres, gérerait la
crise de la dette.

12. L’orientation des banques. qui évolua en faveur d’une réduction volontaire de la dette a partir de
septembre 1987. est bien décrite par le numéro (LDC Debt Reduction : A Critical Appraisal) de décembre
1988 du World Financial Markets publié par la Morgan Guaranty.

13. L’ auteur utilise I'expression anglaise free-rider, que nous traduisons par « passager clandestin ». pour
caractériser la pratique financiere d’achat de titres puis de leur revente rapide sans mise de fonds propres
pour I'achat. (N.d.T.)
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5° Apres avoir évalué la capacité économique du pays a payer sa dette en
prenant entre autres comme base la décote sur le marché secondaire et apres
avoir débattu la question avec les débiteurs et les créanciers, le Conseil de
I"IDF aboutira a une proposition négociée, mais pas nécessairement unanime,
en matiere de décote que le pays sera en droit de recevoir. Ensuite, les banques
recevront une offre définitive de renégociation de la dette : soit la banque
accepte I’offre et elle disposera de la garantie de I'IDF, soit elle ne ’accepte
pas et elle continuera d’essayer de recouvrir individuellement sa dette aupres
du pays débiteur, avec évidemment trés peu de chance d’aboutir.

6° Pour recevoir une telle décote, le pays débiteur devra respecter les
conditions décidées en accord avec I'IDF. La décote sera liée de maniere
permanente a la capacité du débiteur d’ajuster son économie et de maintenir
le cap de I’ajustement.

7° Le coit de cette alternative est relativement faible pour les pays créan-
ciers. Il'y a un coit pour les gouvernements des pays créanciers lié & la création
d’un fonds dans le cadre de I'IDF pour assurer les garanties.

Si les gouvernements des pays créanciers avaient adopté cette approche,
une solution réelle a la crise de la dette aurait ét€ envisageable. Cependant, ils
se sont attach¢s au plan Brady, favorisant I’approche marchande ou celle du
passager clandestin et ont rejeté la création de I'IDF. Ils n’ont pas fourni
au FMI et a la Banque mondiale les fonds nécessaires pour assurer les garan-
ties. Ainsi, la réduction de la dette fut si limitée qu’elle ne pouvait pas contri-
buer a résoudre effectivement la crise fiscale. Le fardeau de I’ajustement
fiscal continua a peser entierement sur les pays débiteurs.

L’inefficacité de I’approche volontaire 4

Spécialistes en sémantique, les banques appellent leur approche de réduc-
tion de ta dette approche « volontaire » ou approche « marchande » comme si
I’approche négociée ou globale n’était pas volontaire ou fondée sur le marché.
La premiere et la plus importante différence entre les deux approches est que
celte approche «volontaire » permet une stratégie de passager clandestin,
alors que I’approche négociée ne permet pas une telle approche. Une seconde
diftérence est que I’approche du passager clandestin favorise aussi les conver-
sions cn titres de la dette (debt-equity) alors que I’approche globale exclut ce
type d’arrangement.

Avant 1989, I'idée d’une réduction de la dette contrdlée par le marché
¢lait en vogue, mais le résultat fut insignifiant. Le principal canal de réduction
de la dette éuait les échanges de dette contre des titres qui, ironiquement, sont
une forme de réduction de dette pernicicuse pour les pays débiteurs. En fait,

14. Cette section a é1é initialement rédigée avec Jeffrey Sachs.
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malgré les énormes pressions effectuées par les banques commerciales en
faveur de ces programmes, ils ont été suspendus dans presque tous les pays
dans iesquels ils avaient été introduits.

Les schémas de réduction de la dette devraient étre évalués a I’aune du
crédit retrouvé par les pays créanciers. La réduction de la dette devrait étre
suffisamment large pour: 1° permettre aux pays débiteurs de payer le service
de leur dette extérieure selon une base contractuelle révisée sans qu’il ne soit
nécessaire de refinancer le paiement des intéréts et 2° permettre au secteur
privé des pays débiteurs d’attirer des crédits a la production, au commerce
extérieur et de financer des projets sur une base décentralisée.

Dans le cas des arrangements « volontaires », un petit nombre de banques
utilisant la pratique du passager clandestin peut empécher un accord global sur
la dette d’un pays. Chaque créancier est libre de choisir §’il va ou ne va pas
participer a I’accord. La non-participation implique que les créanciers conti-
nuent & détenir les mémes droits qu’auparavant et essayent d’obtenir le plus
possible sur la base de ces droits. Ainsi, il existe une condition de base pour
I’arbitrage dans le schéma volontaire : 1a participation au schéma doit, tout au
moins, permettre d’espérer et de s’accrocher aux droits initiaux. Dans un
schéma volontaire, le créancier doit comparer la valeur des droits actuels
apres réduction de la dette avec la valeur des droits alternatifs disponibles par
la participation au schéma de réduction de la dette.

Mais Vincertitude produit un paradoxe évident. Une restauration compléte
du crédit du pays débiteur impliquerait que tous les droits sur les débits, y
compris les dettes « anciennes » qui ne participent pas au processus de réduc-
tion de la dette, atteignent leur valeur nominale. Le prix de I’ancienne dette
sur le marché secondaire sera de 100 cents pour chaque dollar si le crédit du
pays débiteur est entiérement restauré. Ainsi, sir de ces conditions, un créan-
cier individuel détenant une petite part de I’ensemble de la dette ne pensera
pas participer a un schéma volontaire ou il recevrait moins de 100% de la
valeur nominale de la dette.

Le résultat, démontré formellement par Helpman (1989), est que la réduc-
tion volontaire de la dette en tant que mécanisme marchand peut ne pas étre
réalisable méme lorsque les créanciers, considérés dans leur ensemble, béné-
ficieraient de la réduction par rapport au statu quo. Ainsi, quand la réduction
n’est pas minime comme dans le cas du plan Brady, I’insistance pour que la
réduction de la dette soit volontaire nuit, en réalité, a I’ensemble des créanciers.

L’approche « volontaire » est une expression attrayante, mais équivoque.
L’approche du passager clandestin, derniére version de la « débrouillardise »
adoptée par les créanciers depuis ie début de la crise de la dette, représentait
la véritable alternative a I’approche négociée. Fischer (1989), analysant les
solutions possibles a la crise de la dette, était favorable a la création d’un
titre de la dette. Mais il prévenait que méme ce schéma
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«crée un probléme de passager clandestin. Si la Société internationale de décote
de la dette (TDDC) ' achete une bonne partie de la dette des pays en dévelop-
pement et rend possible une certaine forme de réduction de la dette, il y aura
alors une amélioration du crédit des débiteurs. Les créanciers qui seraient restés
cn dehors de I'IDDC auront un gain en capital. Pour cette raison, une IDDC devra
trouver des moyens pour assurer une participation presque complcte de la part des
créanciers. » (Fischer, 1989, p. 320-321.)

Le plan Brady était donc insuftisant pour faire face a la crise de la dette.
Outre sa persistance a mener une approche « volontaire », son caractére limité
provenait de deux autres raisons : d’unc part, il ne fournissait pas au FMI et
a la Banque mondiale les fonds nécessaires pour assurer les garanties et, de
"autre, il ne disait rien sur une action concertée des deux institutions pour
créer le titre de la dette. C’est pourquoi, la décote obtenue par les pays les plus
cndettés grice au plan Brady fut, lorsqu’elle exista, trés réduite. Les déva-
luations du taux de change, I’ ajustement fiscal au niveau intérieur et la réduc-
tion des taux d’intérét au début des années 1990 au niveau international
étaient plus importants pour résoudre en partie la crise de la dette.

Les obstacles a I’approche négociée

Si la titrisation négociée était la meilleure solution a la crise de la dette,
pourquoi ne s’est-elle pas concrétisée ? 11 n’est pas ditficile d’identifier les obs-
tacles a cette approche qui trouvent leurs origines & la fois dans les pays
créanciers et débiteurs.

Du coté des pays créanciers, les obstacles a la réduction négociée de la
dette étaient: 1° la barriere inhérente a I’action collective en ce qui concerne
une réduction globale de la dette, 2° le probleme du précédent, 3° le probleme
des finances du secteur public, 4° les distorsions provoquées par les grandes
banques, 5° la structure du cycle du marchandage (Sachs, 1989) et 6° plus
récemment, les performances relativement bonnes des pays qui ont signé un
accord du type plan Brady.

La barriere inhérente a I'action collective était reliée a I'insistance en
faveur des schémas « volontaires » que nous avons déja discutée. Le probleme
d’un précédent s’applique en particulier aux petits pays, mais résoudre la
crise de la dette n’est pas fonction, comme diraient les banques, «du risque
d’un précédent ». La réduction négociée est également difficile en raison de

15. L'IDDC (International Debt Discount Corporation) était te nom du titre de la dette proposé pour la
premiere fois par Kenen (1983). quand la décote sur le marché secondaire n’existait pas encore. En méme
temps Rohatyn (1983) a fait une proposition similaire fondée sur la stratégie financiere qu’il avait utilisée
pour résoudre la crise de ta dette de la ville de New York. Robinson LT (1988), président de la banque
American Express. a fait une proposition similaire et trés détaillée.
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I"affirmation continuelle de la part des officiels qu’un processus défaillant
de négociation serait sauvé par I’argent public, de telle sorte que les banques
restreignent de nouveaux préts et les opérations de réduction de la dette. Ils
savent que les gouvernements couvriront, en partie au moins, la différence par
des préts publics aux pays débiteurs. En outre, il existe une forte résistance des
grandes banques américaines a effectuer des remises de dette parce que les
pays les moins développés sont plus fragiles par rapport au capital extérieur.
Comparées aux petites banques, elles ont un meilleur accés au mécanisme
d’échange de la dette contre des titres et s’en sortiraient mieux si un autre
créancier plus petit acceptait volontairement de faire des concessions au débi-
teur. Finalement, dans le cycle de négociation, le pouvoir de marchandage des
pays débiteurs est affaibli parce qu’un accord avec les banques est devenu une
condition sine qua non de bonnes relations avec les gouvernements des pays
créanciers. Dans le cas du moratoire brésilien, en février 1987, ce phéno-
mene était trés clair. La solidarité entre les gouvernements des pays créanciers,
les agences multilatérales et les banques était assez évidente.

Les obstacles de la part des pays débiteurs

Les pays débiteurs étaient bien entendu trés intéressés a réduire leur dette
lorsque les pays créanciers commengaient 2 s’en occuper. Cet intérét devint
pour la premiere fois officiellement maniteste lors de la rencontre d’ Acapulco,
en novembre 1987, entre huit présidents latino-américains. Mais les élites
des pays débiteurs et leurs gouvernements respectifs n’ont pas été capables
d’exercer une pression suffisante sur les pays créanciers de maniére a pouvoir
adopter une décision uniiatérale de suspension du paiement de la dette et
de réduction de son montant en raison: 1° de la crainte de représailles, 2° de
I’identification idéologique avec les créanciers et 3° de la moindre fragilité
des élites face a la dette, laquelle, en particulier en ce qui concerne ’échange
de la dette contre des titres, peut étre une source de profits spéculatifs.

La menace de représailles était toujours présente dans le discours des
banquiers et, bien qu’etle ne se soit jamais concrétisée, elle continuait a faire
peur parmi les élites des pays débiteurs. Or dans tous les moratoires les repré-
sailles furent minimes. En ce qui concerne le moratoire brésilien, la déclaration
en février 1988 du ministre des Finances, Mailson da Nobrega, selon laquelle
le moratoire avait en raison des représailles causé plus de dégits que d’avan-
tages était un non-sens. Il essayait seulement de justifier la suspension du
moratoire et la signature d’un accord conventionnel avec les banques qui n’a
résolu aucun des problemes brésiliens. En fait, les représailles contre le Brésil
furent trés réduites. Les banques commerciales ont baissé modérément les
crédits a court terme et la Banque mondiale, pour la premiére fois cette année-
la, montra un flux financier négatif avec le Brésil. Ceci aurait causé une perte
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de réserves de 1,3 mitliards de dollars au plus contre un gain de 4,3 milliards
représenté par les intéréts qui auraient dd étre payés en 1987 aux banques
commerciales sur les préts a long terme.

En fait, les banques n’ont pas intérét a suspendre leur prét a court terme
aux pays tres endettés. Ces pays obtiennent d’importants écarts de cours
(spreads) par ces emprunts et feurs décotes sur le marché secondaire sont trés
faibles. Si les banques décident, comme forme de représailles, de suspendre
ces crédits, le pays débiteur ne paiera plus et ces emprunts seront immédia-
tement transformés en crédits a long terme dont la décote sur le marché
secondaire est bien supérieure. Les pertes pour les banques seront alors
abruptes et €élevées. Elles en sont tout a fait conscientes et ne procédent donc
pas & des représailles. Comme les banques sont intéressées par I’ obtention de
profits a court et a long terme, les menaces mais en aucun cas I’exécution
de représailles peuvent les aider a atteindre cet objectif.

L'identification idéologique des élites aux pays créanciers constitue le
deuxieme obstacle pour celles qui cherchent a exercer sur les créanciers des
pressions plus fortes. La déclaration unilatérale d’un moratoire en fait partie.
Ces €lites veulent étre respectées ct faire partic du premier monde. Elles le
font savoir aux banques et au gouvernement des Etats-Unis. C'est seule-
ment a la fin des années 1980 que ces €lites commencerent A percevoir que
les Clites des pays créanciers étaient divisées, qu’elles ne pouvaient pas étre
réduites aux banques et qu’il existe un nombre croissant de citoyens assez
influents dans le premier monde qui font pression en faveur d’une réduction
négociée de la dette. Peu aprés cependant, avec I’annonce du plan Brady,
cette division a disparu.

Finalement, ce sont les pauvres, et non les riches, qui souffrent le plus des
conséquences de la crise de la dette. En fait, pour certains la delte est une
opportunité pour spéculer et obtenir des profits. Des banquiers, des agenls
financiers locaux, des investisseurs ou encore des avocats qui échangent la
dette contre des actifs obtiennent des gains substantiels.

Les retards de paiement ne sont pas une solution

L’échec de I'approche traditionnelle (marquée par la « débrouillardise ») de
la dette, les limites du plan Brady et le manque de motivation pour adopter une
solution globale qui prévoic la titrisation de la dette entrainérent un nombre
croissant de pays a accumuler des arriérés a la fin des années 1980. Au fond,
les négociations n’avaient plus aucun sens dans la mesure ol le mécanisme
«d’argent frais » — la base de ’approche conventionnelle — s’est révélé illo-
gique, méme du point de vue des banques. La seule solution de remplacement
a I’apport d’argent frais était de procéder a de considérables réductions
négociées du montant de la dette, négociations que les gérants des banques
ne pouvaient pas accepter.
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L’accumulation d’arriérés conduit a un moratoire non déclaré. C’est I’alter-
native évidente lorsque les négociations échouent. Cela s’est déja produit
lors de la crise de la dette des années 1930, comme le rappelle Devlin:

«Le résultat de I'année 1988 fut que la situation [de I’ Amérique latine]
commengait a3 montrer de remarquables paralleles avec la crise de la dette des
années 1930. [...} Seulement un petit nombre de pays ont conservé le statut de
payeur régulier aupres de leurs créanciers ; en fait la majorité des débiteurs était
d’une maniére ou d’une autre dans un état d’accumulation d’arriérés méme pour
des services de la dette rééchelonnés. » (1989a, p. 234.)

Accumuler des arriérés n’est pas une solution 2 la crise de la dette. C’est
une forme négative d’y faire face, car rien n’est réellement résolu. La théorie
économique affirme que les agents économiques se comportent selon leurs
anticipations. Soit elles sont rationnelles et s’autoréalisent, soit elles mettent
en relief ’incertitude du comportement économique. Mais les anticipations
sont toujours fondées sur des faits. Si les économies des pays trés endettés ten-
dent a étre frappées par une crise fiscale, si une partie importante du déficit
budgétaire provient du paiement des intéréts par I'Etat au titre de la dette
extérieure, les anticipations auront nécessairement tendance a considérer
que I'inflation va augmenter. Par ailleurs, les investisseurs ont tendance a
effectuer des anticipations négatives pour I’économie d’un pays qui dispose
d’une énorme dette impayée.

Le probleéme des arriérés fut finalement résolu lorsque les dévaluations des
taux de change ont produit des excédents commerciaux dans la plupart des
pays latino-américains trés endettés. Dans certains pays, I’accord sur la dette
fondé sur le plan Brady a également joué un rdle pour régulariser le paiement
de la dette. Le probleme fut définitivement résolu quand la direction des flux
financiers changea et quand les transferts de ressources réelles vers les
pays créancicrs s’ arrétérent.

Conclusion

En 1989, la probabilité qu’un pays débiteur accumule des arriérés ou
adopte une solution quasi unilatérale était élevée ; actuellement elle est nulle.
La crise de la dette n’a pas été totalement résolue, mais aujourd’hui elle n’a
plus la méme importance qu’au cours des années 1980. Le succés relatif du
plan Brady, la réduction des taux d’intérét et le changement de direction des
flux financiers internationaux ont entrainé les élites des pays créanciers &
considérer ce probleme comme résolu.

Entre 1986 et 1989 les élites des pays créanciers étaient divisées. C’est
pourquoi j’ai proposé, en 1987 en tant que ministre des Finances, une solution
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négociée a la crise de la dette. Je n’aurais pas fait cette proposition si je n’avais
pas su qu’une grande partie des €lites des pays créanciers était favorable 2
une remise de dette.

A cette époque cependant, ces élites qui élaient solidaires avec les débi-
teurs pensaient encore que [’initiative devait revenir aux gouvernements des
pays créanciers. Il était difficile pour elles d’admettre qu’une initiative pour
réduire la dette puisse venir des pays débiteurs. Aujourd’hui ’on ne ren-
contre plus cette attitude modérément favorable car les accords du type
Brady sont censés avoir résolu de maniére durable la crise de la dette.

Ainsi, dans les pays créanciers, la motivation pour résoudre la crise de la
dette n’existe plus. La crise de la dette n’est plus une source de crise pour ces
pays et les nouveaux flux financiers internationaux font que le monde entier
croit que la crise n’existe plus pour les pays débiteurs. Ce n’est pas tout a fait
vrai, car le fardeau du paiement des intéréts reste lourd et représente une
charge fiscale importante pour les pays trés endettés. Les gouvernements des
pays débiteurs doivent environ 90 % de la dette et disposent d’une capacité
fiscale de paiement limitée. Ainsi, en plus d’étre la cause de transferts de
ressources réelles, la crise de la dette continue, et ceci pour longtemps, 2
représenter un probleme fiscal majeur qui réduit le taux de croissance dans les
pays débiteurs. Néanmoins, ce n’est plus un probléme pour les banques ou
les pays créanciers. Par conséquent, ce probléme n’intéresse plus la commu-
naut€ internationale. La crise de la dette survit dans les années 1990 unique-
ment par ses effets : des taux de croissance modestes et des retards pour les
niveaux de vie cn Amérique latine.
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L’hyperinflation'!

Au début de I’'année 1990, I’économie brésilienne a été frappée par une
période hyperinflationniste pour la premi¢re fois dans son histoire. Le taux
d’inflation avait atteint 56 % en janvier, 73 % en février et 84 % en mars.
Cependant, c¢’était une hyperinflation modérée que le plan Collor (voir le
chapitre 13) essayait de contrdler. I.”hyperinflation au Brésil était le produit
de la crise fiscale de I’Etat. Ce chapitre en cst une bréve description.

Les conditions générales qui ont entrainé I’hyperinflation au Brésil étaient
assez similaires avec celles qui ont prédominé dans les pays qui avaient déja
connu I’hyperinflation. Le Brésil n’a pas connu de guerre et n’a pas di payer
des réparations de guerre, mais la dette extérieure accumulée au cours des
années 1970, le choc extérieur de 1979 (le second choc pétrolier et le choc
des intéréts) et la suspension des nouveaux préts extérieurs a partir de 1982
ont eu des conséquences comparables. Le pays qui durant les années 1970
regut environ 2 % du PIB d’épargne extéricure, était a présent obligé de trans-
férer des ressources réelles représentant 4 a 5 % du PIB vers les pays créanciers.
La réduction de I’investissement intéricur fut pour I’essentiel proportionne! a
ce transfert : le taux d’investissement passa d’environ 22 % du PIB dans les
années 1970 a environ 17 % pendant les années 1980.

1l faut aussi considérer les conséquences fiscales de la dette extérieure. La
dette, qui au milieu des années 1970 était pour 50 % privée et 50 % publique,
fut pratiquement étatisée durant 1’ajustement de 1981-1983: a la fin des
années 1980, la dette était a 90 % de la responsabilité du secteur public. Lors
du programme de stabilisation de 1981-1983, un énorme effort a été fait pour
réduire le déficit public, mais en vain. Tout d’abord, parce que les taux
d’intérét payés par I'Ftat étaient élevés et, ensuite, parce que la dette publique
extérieure et intéricure augmentait (voir le chapitre 5). Avec la suspension
des préts extérieurs, le financement du déficit dépendait de plus en plus de
I’endettement intérieur et du seigneuriage. En outre, avec le retour a la démo-
cratie a partir de 1985, une politique économique populiste devint dominante.

1. Ce chapitre a été écrit en collaboration avec Yoshiaki Nakano.
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La conséquence fut une crise fiscale: le déficit public restait élevé, I'épargne
publique était devenue négative et atteignait son point le plus bas 2 la veille de
"hyperinflation (tabl. 19), la dette publique intérieure atteignait environ 50 %
du PIB, les échéances de la dette intéricure étaient devenues trés courtes
(I’essentiel de la dette intérieure commenga a étre financée sur le marché de
Iovernight). Le crédit de I'Etat s”écroula. L épargne publique négative et la
crise fiscale qui en découla paralyserent la politique économique, transfor-
mant le gouvernement populiste en instrument passif de validation de Vinfla-
tion par I'intermédiaire de déficits fiscaux et d’un financement inflationniste.

19. EPARGNE PUBLIQUE ET DEFICIT PUBLIC AU BRESIL
(EN POURCENTAGE DU PIB)

1979-1990
ANNI: R}IZ(\‘]T[TI{ DLS . Emk(‘.mil DI'EI"]CII
PRI EVEMENTS PUBLIQUI PUBLIC
1979 24,3 38 8.3
1980 24,2 22 6,7
1981 24,6 23 6,0
1982 26,2 1,8 73
1983 247 0.6 4.4
1984 21.6 0,8 27
1985 22,0 03 43
1986 243 1.9 3.6
1987 226 -1.2 5.5
1988 219 24 48
1989 219 -5.3 6,5
1990 274 0.8 -1.2

a. Secteur public au sens strict.
b. Secteur public, y compris les entreprises étatiques.

Sources: IPEA pour les recettes et I'épargne : Banco Central do Brasil pour le déficit.

Apres le plan Verao

L’indexation de I'économie retarda I’hyperinflation mais ne I'évila pas.
Linflation avait tendance 2 s’accélérer continucllement, mais cette accélération
procédait par bonds successifs et fut arrétée par le gel des prix qui commenga
en 1986 avec le plan Cruzado. Néanmoins, apres les échecs du plan Cruzado
et tout particulicrement du plan Verdo (janvier 1989), ’inflation s’ accéléra trés
rapidement dans la mesure o ces plans avaient désorganisé I’économie 2
(tabl. 20). La confiance dans le systeme d’indexation, qui était déja trés

2. Vexclus le plan Bresser de cette évaluation parce qu’il fut un plan d’urgence adopté avec 1 objectif de
contrdler la crise profonde qui suivit I'échec du plan Cruzado. Je ne prétendais pas en finir avec inflation. mais
seulement la contrer pour quelque temps. Ce plan, contrairement aux autres, ne comportait ni réforne monétaire.
ni désindexation de I"économie, ni gel du taux de change. Je le mis en exécution en juin 1987 avec 1'hypothése
que Vinflation atteindrait 10% en décembre. mais en réalité Uinflation fut de 14 % (Bresser-Pereira. 1993a).
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réduite, s’est completement effondrée avec le plan Verdo parce que I’indexa-
tion conventionnelle était fondée sur I’inflation passée. Or celle-ci n’était
plus une bonne approximation de I’inflation courante. Avec I'échec du méca-
nisme d’indexation, le systéme des prix perdit son repére de base. L'infla-
tion commenga alors a s’accélérer en spirale (tabl. 21).

20. TAUX ANNUEL D’INFLATION AU BRESIL
(EN POURCENTAGE)

1970-1990
ANNEE POURCENTAGE ANNIE POURCENTAGE ANNFE POURCENTAGE
1970 19,3 1977 38,8 1984 223.8
1971 19,5 1978 40.8 1985 235,1
1972 15.8 1979 77,2 1986 65,0
1973 15,5 1980 110,2 1987 4158
1974 34,6 1981 95,1 1988 10376
1975 29.4 1982 99,7 1989 17829
1976 46,2 1983 211,0 1990 14770

Source : FGV, indice général des prix.

Comme le marché financier perdit confiance dans les titres du Trésor, le
gouvernement augmenta son taux d’intérét. Le résultat fut une augmentation
du déficit budgétaire et une perte additionnelle perverse de crédit des titres du
Trésor. Les plans successifs modifierent les comportements des agents

21. TAUX MENSUEL D’ INFLATION AU BRESIL
(EN POURCENTAGE)

1986-1990
Mois 1986 1987 1988 1989 1990
Janvier 17.8 12,0 19,1 36,6 71,9
Février 224 14,1 17,6 11,8 71,7
Mars -1,0 15,0 18,2 42 81.3
Avril -0,6 20,1 20,3 52 11,3
Mai 0,3 27,7 19.5 12,8 9.1
Juin 0,5 259 20,8 26,8 9.0
Juillet 0,6 9,3 21,5 37.9 13,0
Aot 1.3 4,5 22,9 36,5 12,9
Septembre 1,1 8,0 25.8 38,9 11,7
Octobre 1.4 11.2 27,6 39,7 14,2
Novembre 25 14,5 28,0 443 17.4
Décembre 7.6 15.9 289 49.4 16,5

a. Jutilise ici I'indice général des prix de la Fondation Getiilio Vargas (IGP/FGV) parce que ¢’est un indice de série
longue et cohérent, alors que I'indice officiel des prix a la consommation de I’ Institut brésitien de géographie et
statistique (IPC/IBGE) que j’utilise normalement dans ce texte a subi des modifications méthodologiques (vecteurs
de prix) durant les gels de 1986, 1987 et 1989.

Source : FGV. indice général des prix.
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économiques par rapport a I'intlation, introduisant de nouveaux facteurs de
déstabilisation dans I’économie. Les agents ont commencé a anticiper les
actions possibles du gouvernement, telles que le gel ou la répudiation de la
dette intérieure, en augmentant les prix et en organisant la fuite de capitaux.

Comme chaque mois Iinflation s’accélérait, les anticipations en matiére
de poursuite de I”accélération de Iinflation étaient autoréalisées. 1."économie
¢tait proche de I’hyperinflation qui finit par se concrétiser au début de 1990.

Le plan Verao fut congu pour étre trés orthodoxe en maticre de politique
monétaire. Ainsi, le taux d’intérét a €té augmenté a des niveaux tres élevés,
jusqu’a 16 % par mois en termes réels au cours des deux premiers mois du
plan. Ensuite, comme le gouvernement réalisa I’impossibilité de maintenir une
telle situation (les intéréts élevés seraient d’abord payés par I’Etat lui-méme,
augmentant dramatiquement {a composante du déficit liée aux paiements des
intéréts), le taux d’intérét tut baissé mais il restait toujours tres élevé.

La crise fiscale de I'Etat devint finalement évidente pour tout le monde. Le
gouvernement fut confronté a des difficultés croissantes pour financer son
déficit. La composante financiére était a présent énorme. La suspension en
ao0t 1989 du paiement des intéréts relatifs a la dette extérieure fut d’une aide
tres limitée car les anticipations des agents économiques étaient déja tres
clairvoyantes : I’hyperinflation et la répudiation de la dette intéricure étaient
hautement probables.

Durant toute I’année, les agents économiques ont agi selon cette double
anticipation, essayant d’anticiper au mieux les actions les plus probables du
gouvernement. [ls essayerent de protéger leurs actifs financiers en vendant
leurs titres du Trésor (fuyant le marché de I’overnight), mais ils disposaient
de peu de solutions de remplacement puisque les prix des autres actifs, y
compris le dollar sur le marché parallele, avaient augmenté. La différence entre
les taux de change parallele et officicl qui d’habitude était de 24 % atteignit
plusieurs fois dans I’année 150 % 3.

L’offre de monnaie qui en temps normal est endogéne avec 'inflation
inertielle était alors devenue entiérement passive, augmentant de maniére
automatique avec I'augmentation de la demande nominale de monnaie. I offre
de monnaie sanctionnait ainsi automatiquement la hausse des prix. Lalter-
native qui consistait a la maintenir gelée alors que les prix augmentaient de
maniere vertigineuse, aurait provoqué une crise de liquidités insupportable.
Par ailleurs, le gouvernement avait besoin de financer son déficit sur le
marché de I'overnight. La spéculation sur les titres du Trésor élait trés élevée.
Les agents financiers intermédiaires achetaient généralement des titres du
Trésor sans avoir d’acheteur final. Dans une telle situation, ta procédure normale
serait que les agents financiers intermédiaires se financent sur le marché

3. Effectivement. tout au long de I'année, cette différence varia fortement selon I"apparition des multiples
attaques spéculatives contre le cruzado novo. Le gouvernement répondit 2 ces attaques avec la seule arme,
bien qu’autodestructrice. dont il disposait: I'augmentation des taux d’intéréts.
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monétaire. Mais comme habituellement ils ne disposaient pas du crédit pour
le faire, la Banque centrale rachetait les titres du Trésor. Ce rachat, pratiqué
au début des années 1980, devint la régle en 1986. Paradoxalement, ¢’était une
mesure adéquate car elle réduisait a la fois la spéculation et le fardeau du
paiement des intéréts dans les finances de I’Etat. En revanche, elle rendit
I’offre de monnaie totalement passive. Chaque fois que des agents écono-
miques fuyaient les titres du Trésor, laissant les agents financiers intermé-
diaires sans réserve, la Banque centrale achetait automatiquement les titres
sans colits d’intermédiation.

Bien qu’incomplet, le rigoureux programme d’ajustement de 1981-1983
et la dévaluation réelle de la monnaie domestique entrainerent dans un premier
temps une réduction des salaires réels et une aggravation du conflit autour de
la distribution du revenu (puisque la conviction généralisée est que cette
distribution est profondément injuste au Brésil). Dans un second temps surgit
une spirale prix-salaire. Cette spirale fut engendrée par un accord informel,
bien qu’efficace, entre les syndicats et les entreprises des industries modernes
oligopolistiques (Nakano, 1989).

Cette spirale a son origine en 1978-1979, au moment de la premiere grande
greve de travailleurs depuis 1964. Mais elle ne prit son impulsion qu’en 1985
apres que la transition démocratique ait été achevée. Cette spirale n’entraina
pas immédiatement 1’hyperinflation parce que les plans hétérodoxes de stabi-
lisation (1986, 1987, 1989) ont fait baisser pendant un temps ’inflation et
-parce que I’inflation au Brésil a une forte composante inertielle étant donné
le degré élevé d’indexation formelle et informelle.

L’inflation inerticlle tend a étre rigide a la baisse puisque I’inflation future
est fortement influencée par I'inflation passée par I’intermédiaire de ’indexa-
tion. Mais elle tend aussi a empécher 1’accélération de I’inflation dans la
mesure ol elle empéche, ou ralentit, la dollarisation de I’économie. En 1923,
dans I’hyperinflation allemande par exemple, la dollarisation de I’économie
entraina une spirale taux de change-prix. Les agents économiques effectuaient
leurs paiements en monnaie locale et essayaient immédiatement d’acheter
des dollars pour protéger leurs actifs. En agissant de la sorte, la demande
réelle de dollars s’élevait et des dévaluations réelles continues de la monnaie
locale avaient lieu, entrainant I’hyperinflation (Merkin, 1982). En revanche,
au Brésil, les agents économiques pouvaient protéger leurs actifs financiers en
achetant des titres indexés. La plupart d’entre eux étaient des titres du Trésor
financés quotidiennement sur le marché de I’overnight. Ces titres (les Lettres
financieres du Trésor), sur lesquels s”appliquaient des intéréts, représentaient
une quasi-monnaie rémunérée. Ils étaient donc la meilleure alternative
a ’achat de dollars.

De fait, acheter des dollars était risqué. D’une part, parce que le taux de
change parallele tendait a étre artificiellement élevé et, de I’ autre, parce qu’il
fluctuait énormément. A certains moments, les attaques spéculatives contre le
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cruzado faisaient que la différence entre les taux de change parallele et ofti-
ciel augmentait fortement. Cependant, I’inflation ne suivait pas immédiate-
ment cette trajectoire a cause du faible coefficient d’importation de I’économie
brésilienne (moins de 5 % du PIB) et de I’existence d’un taux de change dual
sur le marché. Le taux de change officiel était sous un strict contrdle gouver-
nemental, protégeant la balance commerciale des fluctuations violentes du
taux de change parallele. Le taux de change officiel était indexé, suivant une
regle de stabilisation rampante (crawling peg rule), avec des dévaluations
quotidiennes. Le taux de change parallele était déterminé par le marché. Apres
chaque attaque spéculative, la différence diminuait, infligeant de lourdes
pertes aux derniers acheteurs.

L’ hyperinflation fut le résultat inévitable de tous ces éléments: le taux
officiel d’inflation (indice des prix a la consommation) passa de 53 % en
décembre, & 56 % en janvier, & 73 % en février et & 84 % en mars.
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LA DIMENSION POLITIQUE

Dans cette troisieéme partie, nous examinons la dimension politique de la
crise centrée sur ce que nous appelons la «crise de la citoyenneté ». Il existe
un cercle vicieux social et politique qui part de I’existence d’une société radi-
calement hétérogene, marquée par une forte pauvreté et un important anal-
phabétisme, mais dans laquelle une transformation structurelle donne a tous
le droit démocratique de voter. Cette hétérogénéité radicale rend le contrat
social classique insuffisant, rendant nécessaire un pacte politique orienté vers
le développement pour légitimer le gouvernement. Cependant un manque de
1égitimité intrinséque des élites émerge de la contradiction de la citoyenneté,
ce qui détermine la difticulté a célébrer un pacte politique. Par conséquent, la
crise de Iégitimité du gouvernement s’approfondit et tend 2 se transformer
en crise de capacité de gouverner et de paralyser I’Etat. La crise fiscale de
I’Etat et I’épuisement des stratégies d’intervention aggravent cette crise qui
paralyse le gouvernement, ouvrant un espace a ’appropriation privée de la
chose publique (privatisation de 1’Etat ou recherche de rentes) par des grou-
pements corporatifs de capitalistes, de fonctionnaires, de la classe moyenne
en générale et par des groupements d’intéréts patrimoniaux et régionalistes.
De telle sorte que le dualisme social et la contradiction de la citoyenncté
s’entreticnnent, la concentration du revenu s’aggrave et la modernisation
s arréte, refermant ainsi le cercle vicieux social.




































































































































































































































































































































































































































































































































