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AJUSTEMENT 

ET ADAPTATION STRUCTURELLE : 

L'EXPÉRIENCE BRÉSILIENNE 

Antonio BARROS DE CASTRO (*} 

A la demande de ses créanciers et du FMI, le Brésil a dO procéder à un 
ajustement de son économie par une réduction de ses importations et une 
augmentation de ses exportations, assorties de diverses autres mesures vísant 
à limiter la demande globale. 

Les premieres mesures destinées à redresser la balance des paiements ont 
été adoptées à la fin de l'année 1980, mais ce n'est qu'a,pres fes élecUons de 
novembre 1982 que l'ensemble des recettes dictées par /'orthodoxie a été pleine­
ment appliqué. 

Selon l'auteur, si /'application de cette méthode a été particufierement béné­
fique pour la balance commerciale, /e résultat obtenu est sans proportion avec 
/e sacrifice impooé au pays et il eüt été préférable de choisir une solution 
hétérodoxe, tenant compte de facteurs exogenes dont te caractere défavorable 
est permanent, que l'économie soit ajustée ou non. 

Les sources financiares internationales ont commencé à restreindre l'octroii 
de prêts au Brésil au cours de la seconde moitié de l'année 1980, ce qui a com­
promis la situation de la balance des paiements du pays. 

Selon les créanciers et le FMI, ia situation se présentait de la facon suivante :. 
depuis 1974, le pays avait eu recours de maniere intensiva au financement exté­
rieur pour équilibrer ses comptes ; l'heure était venue de rectifier cette situation 
par un « ajustement ·» de l'économie. Le mode d'ajustement consacré consiste 
à limiter la demande gfobale, de maniere à être moins dépendants de l'épargne 
extérieure. Dans la pratique, la correction s'effectue grâce à une réduction des. 
importations et à une augmentation des exportations qui sont la conséquence 
de la baisse de la demande globale et du réa'lignement de certains prix, parmi 
lesquels le taux de change figure en bonne place. Le traitement est complété par 

(*) Professeur à la Faculté d'Ecpnomie de l'Université fédérale de Rio de 
Janeiro. 
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des réformes de type libéral, qui visent à faciliter le commerce des biens et ser­
vices ainsi que les transferts de capitaux. Le pays soumis à cette thérapie sera 
considéré comme « ajusté » lorsque sa balance des paiements sera redevenue 
équilibrée. On suppose que, une fois franchie cette étape, l·es exportations 
augmenteront, non plus du fait de la compression de la demande interne mais 
comme réponse à la restauration de 'i-eur caractere concurrentiel et à la mise en 
ceuvre de possibilités jusque-là inexploitées. Ouant au besoin de ressources 
nouvelles, il sera devenu compatible avec ·le mouvement spontané de capitaux 
prêtés et de capitaux de risque qui se produira en direction du pays (1). 

Le gouvernement adopta les premieres mesures conventionnel'les de limita­
tion de la demande à la fin de l'année 1980. En dépit des résultats obtenus en 
1981 - en particulier, l'amélioration de la balance commerciale et l'augmentation 
de l'afflux de capitaux - le gouvernement ne se résolvait pas à adopter les 
mesures dictées par 'l'orthodoxie. Ge n'est qu'apres les élections du 15 novem­
bre 1982 - et à la demande expresse du FMI - que l'ensemble de ces recettes 
fut véritablement accepté. Les dépenses courantes et surtout l'investissement 
public furent limités et on modifia même la législation sur les sa'laires, qui était 
inflationniste et considérée comme redistributive. A ces mesures, dont le but 
direct était de contenir la demande globale, vinrent se combiner ·la détérioration 
des termes de l'échange, le réajustement de certains prix (pétrole, bié, etc.) 
et la suppression progressive du crédit préférentie•I à l'agriculture. Dans ces 
conditions, et ma'lgré l'abandon de certains objectifs, on peut affirmer que, en 
1983, l'économie se trouvait enfin soumise à la thérapie orthodoxe. 

TABLEAU 1. - INDICATEURS MACROÊCONOMIQUES 

lnflation ( % ) 

Année IGP INPC Variation du PIB 

(índice des prix de gros) (índice national· des prix (%) 
à la consommation) 

1970 19,2 - 8,8 

1971 19,8 - 13,3 

1972 15,5 - 11,3 

1973 15,7 - 14,0 

1974 34,5 - 9,8 

1975 29.4 - 5,6 

1976 46,3 - 9,0 

1977 38,7 - 4,7 

1978 40,8 - 6,0 

1979 77,2 - 6,2 

1980 110,2 95,3 8,0 

1981 95,2 91.2 - 3,5 

1982 99,7 97,9 1,4 

1983 211,0 172,9 - 3,3 

Source : FGV, IBGE. 

(1) J. de Larosiêre, « Resolving lhe Worlél's Debt Problems : Adjustment Financing and Trade », 
lnternational Business Conference, Los Angeles, 21 juillet 1983. 
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Les conséquences sur la balance commerciale du traitement orthodoxe 
semblent avoir été extraordinaires. D'une situation d'équilibre relatif en 1982, 
on passe à un énorme excédent en 1983, et tout semble indiquer que le mou­
vement atteindra son point culminant en 1984 avec •l'obtention d'un solde attei­
gnant 9 milliards de dollars (tableau li). L'évolution des transactions commer­
ciales ne s'est pas contentée de réagir favorablement au traitement conven­
tionnel (au niveau globa'I) ; elle semble même avoir permis à l'économie de 
devenir équilibrée vis-à-vis de l'extérieur. Cela parce que, dans la mesure ou 
les ressources nécessaires pour l'année en cours sont pratiquement garanties, 
si les exportations et les importations augmentaient dorénavant à un rythme de 
prês de 13 % par an (en valeur nomina'le), la croissance absolue de l'excédent 
commercial devrait - en l'absence de nouveaux chocs exogênes - maintenir 
l'équilibre entre le besoin de ressources supplémentaires et la capacité de se 
procurer de l'argent sur le marché international. De maniêre plus précise, et 
pour illustrer notre pensée, l'évolution prévue des exportations et des importations 
permettrait. en 1990 - à condition que certaines hypothêses relatives aux 
taux d'intérêt et à la disponibilité des ressources sur le marché financier inter­
nationa'I soient vérifiées - de réaliser un excédent commercial de l'ordre de 
20 milliards de dollars : ce qui permettrait au pays de s'acquitter des engage­
ments extérieurs prévus pour cette année. 

En somme, le traitement auquel a été soumise l'économie brésilienne semble 
avoir été un suecas en ce qui concerne les transactions avec l'extérieur. Même 
s'ils ont été douloureux, la réducjon du crédit et des dépenses publiques ainsi 
que les autres moyens qui ont été utilisés pour comprimer la demande globale 
- au nombre desquels il faut compter le décret-loi 2065 - sont censés avoir 
constitué les conditions nécessaires de l'ajustement réalisé. Cela prouverait d'ail­
leurs indirectement que les années qui ont précédé l'ajustement n'ont fait que 
retarder un traitement (qui s'est finalement révélé indispensable) et en aug­
menter les rigueurs. 

Dans les pages qui suivent nous tenterons de démontrer que la description de 
'l'ajustement brésilien que nous venons de présenter schématiquement est 
fausse. Outre qu'eMe déforme les faits, l'orthodoxie tire, pour la phase posté­
rieure à l'ajustement. des conclusions de politique économique qui doivent être 
combattues pour que de nouvelles erreurs, dont les conséquences seraient au 
moins aussi graves pour 'l'économie brésilienne, ne s'ajoutent pas aux erreurs 
récentes. Voyons pourquoi, en commencant par retracer !'origine et la nature 
des difficultés de la balance des paiements. 

La brusque réduction de la capacitá d'importer 

Les prix du pétrole sont passés de 12.4 dollars par baril en 1978 à 17,1 dol­
lars en 1979. Ce fait est à 1'origine du processus de réduction de la capacité 
d'importer qui devait s'aggraver considérablement au cours des années suivantes. 
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De maniêre plus préclse, tous les termes de l'équation qui définit cette variable (2) 
ont évolué de maniêre nettement défavorable. li est à remarquer que, mise à part 
la contraction de l'entrée des capitaux qui a eu 'lieu en 1979 (destinée à réduire 
le montant des réserves du pays). les coups successifs qui ont été portés à la 
capacité d'importer ont constitué une réponse à l'action de facteurs étrangers 
au pays (3). Cela a eu pour conséquence que le niveau de la capacité d'im­
porter atteint et maintenu entre 1972 et 1978 ne sera jamais plus égalé 
(tableau Ili). Cette cap'acité d'importer réduite devait cependant faire face aux 
besoins d'une économie dont la croissance avait atteint prês de 70 % entre 1972 

et 1979. Si l'on considere la question sous cet ang·le, on comprend à que! point 
la situation exigeait des changements. 

Cependant. le gouvernement commença par ignorer la position insoutenable 
dans laquelle se trouvait l'économie brésilienne et. ensuite, fit tout pour la 
cacher. Néanmoins, il ne put échapper au fait que la capacité d'importer était 
devenue insuffisante pour procurer au pays les produits dont H avait besoin, à 
la fois du fait du niveau d'activité atteint à la suite de la malencontreuse 
expansion de 1980 et de la chute, non moins ma'lencontreuse, de l'activité éco­
nomique en 1981 (baisse d'environ 10 % dans les industries de transformation). 
La réduction drastique de l'entrée de capitaux, au cours du second semestre de 
l'année 1982, finit par -rendre la situation parfaitement insupportable. 

Les problêmes posés par la réduction de la capacité d'importer auraient pu 
être résolus de deux maniêres. 

D'une part, il y avait les prescriptions orthodoxes, qui finirent par s'imposer. 
La solution de rechange aurait consisté à adapter directement les structures 
de l'offre et de la demande à la réduction de la capacité d'importer. Cela 
aurait exigé la mise en place : 

- d'un contrôle strict des importations, qui auraient dO être contingentées 
en fonction de critêres étab'lis d'un commun accord ayec des représentants des 
diverses branches d'activité ; 

- d'un programme d'urgence, ayant pour rôle d'imaginer et/ou d'adapter 
des succédanés pouvant être obtenus rapidement et destinés à remplacer des 
produits qui, jusque-là, étaient achetés à l'extérieur; 

- d'un rationnement de la consommation finale de certains produits. 

L'économie brésilienne était. semble-t-il, relativement préparée à prendre 
cette voie. contrairement à ce'lles d'autres pays, industrialisés ou non. Avant 
tout parce qu'elle possêde des instruments institutionnels qui le lui permettent ·: 
·le contrôle des importations et les programmes sectoriels de substitution des 
importations constituent l'essentiel de sa tradition de politique économique. De 
plus, tout un ensemble de programmes sectoriais visant à développer et à 

(2) La capacité d'importer est obtenue en additionnant la valeur des exportations, celle des 
revenus nets en provenance de l'extérieur et celle de l'entrée nette de capitaux, ces termas 
étant corrigés des effets de l'inflation par l'indice des prix des importations. 

(3) On trouvera une premiêre évaluation de. l'effet combiné de ces facteurs défavorables pour 
l'ensemble des pays sous-développés, dans Dragoslav Avramovi « The Debt Problem of Developlng 
Countries at End 1982 », Aussenwirtschaft, mars 1983. 
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restructurer l'offre d'énergie et de facteurs de production de base était en cours 
d'établissement. li s'agissait. en somme, d'accélérer et d'approfondir l'effort en 
vue d'élargir la zone d'intersection entre l'économie et les ressources naturelles 
du pays. 

TABLEAU Ili. - COMMERCE EXTÊRIEUR 

lndices des prix lndice Pouvoir 
des rela- d'achat 

Année 
(à l'expor- (à l'impor- tions des expor-tation) tation) d'échange tations Px Pm (Px/Pm) 

---

1968 86 100 86 73 
1969 88 98 87 84 

1970 100 100 100 100 
1971 97 104 93 102 
1972 109 111 98 131 
1973 150 139 108 163 
1974 189 214 88 136 
1975 189 221 86 143 
1976 218 227 96 163 
1977 266 236 113 187 
1978 239 253 95 183 
1979 269 302 89 184 
1980 290 413 70 178 
1981 319 490 65 174 
1982 300 470 64 
1983 

• lndices calculés à partir de données de la Banque centrale. 

Source : BACEN, Rapport annuel, plusieurs numéros. 
FGV, Conjuntura Econõmica, plusieurs numéros. 

Capacité 
d'importer 

(1) 

64 
89 

100 
1,23 
191 
196 
186 
180 
195 
193 
236 
161 
1'59 
155 
as• 

107• 

Dévalua- Dévalua-
tion par tion réelle 
le ta�x (1 + déva-

de change luation/ 

(%) 1 + IGP) 

41,1 1,13 
13,6 0,95 
13,8 0,95 
13,8 0,95 
10,3 0,95 
0,1 

19,5 0,89 
22,0 0,94 
36,1 0,93 
30,0 0,94 
30,3 0,93 

103,3 1,15 
54,0 0,73 
95,1 1,00 
97,7 0,99 

289.4 1,25 

li n'est pas dans notr-e intention de laisser entendre que la solution hétéro­
doxe aurait permis d'obtenir une croissance économique sans discontinuité. 
On ne peut affirmer que três peu de choses sur ce point. si ce n'est rien : 
seule l'expérience aurait permis de répondre à cette question. Cependant. nous 
ne doutons pas de la supériorité de ce choix. Avant tout, parce qu'il était fonda­
mentalement plus indiqué pour répondre à une situation d'insuffisance de la 
capacité d'importer provenant non pas de 'l'augmentation de la consommation 
et de l'investissement internes, mais du comportement défavorable de facteurs 
exogenes qui définissent la capacité d'importer et qui, contrairement à ce qui 
était prévu par le modele du FMI. n'avaient aucune raison de redevenir favo­
rables à l'économie en cas d'ajustement de celle-ci. De plus, dans la mesure 
ou elle aurait augmenté le degré d',intégration de l'économie, la deuxieme solu­
tion l'aurait mieux préparée à définir - et à préserver - sa trajectoire de 
croissance dans un monde ou, comme tout semble l'indiquer, l'instabilité n'est 
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pas prês de disparaitre. Enfin, et cela n'est pas moins important, la solution 
hétérodoxe aurait manifestement renforcé le pouvoir de négociation du pays 
face à ses créanciers. 

En dépit de ce qui vient d'être dit. les autorités brésiliennes ont tenté 
d'occulter les problemes et. finalement - aprês le 15 novembre - elles se sont 
lancées dans un programme d'ajustement qui n'était pas adapté aux condi­
tions du pays et du moment (4). Selon nous, les raisons de cette maniêre d'agir 
sont politiques. Le régime en place cherche à acquérir depuis longtemps la 
légitimité qui lui fait de plus en plus défaut en remportant des succês écono­
miques qui sont de plus en plus coüteux pour l'économie et pour le peuple. 
Admettre que la politique d'endettement et. plus grave encore, que la stratégie 
d'ouverture sur l'extérieur ont échoué équivaudrait à mettre en question sa propre 
- et derniêre - raison d'être. D'ailleurs, i·I ne pouvait déjà plus compter en 
1980 sur le soutien indispensable à l'implantation d'un type de politique écono­
mique qui aurait exigé la participation active du patronat et. dans une certaine 
mesure, de la population. li aurait faliu que la relation Etat-économie elle-même 
soit. au moins provisoirement, modifiée et approtondie. Et cela, en particulier, 
ne fut pas compris étant donné l'identifi-cation inévitable de l'Etat au régime. 

Analyse du solde commercial 

Nous essaierons maintenant de comprendre comment il a été possible de 
passer, en si peu de temps, d'une situation qui commencait à devenir insoutenable 
en 1979 et qui l'était totalement en 1980 aux prévisions taites pour 1984, qui 
se caractérisent par un solde commercial que l'on estime en mesure d'assurer 
'l'équilibre comptable du pays. li nous faut pour cela' indiquer dans le détail les 
principaux facteurs qui ont contribué à dégager le solde commercial prévu pour 
l'année en cours. 

Une partie substantielle du solde en question provient de l'économie de 
devises liée à la réduction de la facture pétro·liere. Celle�ci est passée de 9.4 mi'l­
liards de dollars en 1980 à 4,8 mi-lliards pour 1984, selon les prévisions. Ceei 
s'explique, en grande partie, par le développement de la production natio­
nale de pétrole, qui est passée de 187 000 bari·ls par jour en 1980 à 470 000 barils 
par jour en 1984 et par le remplacement d'au moins 150 000 barils par jour par de 
l'alcool (entre 80 et 90 000 bari•ls par jour d'équivalent pétrole). du charbon 
minéral (plus de 40 000 barils par jour), du charbon végétal et du bois (5). 

(4) « FMi X Brasil. A armadilha da recessão », Forum Gazeta Mercantil, 1983. Voir, en parti­
culier, l'introduction de João Manoel Cardoso de Mello et Luiz Gonzaga Belluzo et les travaux 
d'Edmar Sacha et Paulo Nogueira Batista Jr. 

(5) Signalons qu'une partie de la réduction observée de la valeur des importations de pétrole 
est due à la diminution de la consommation en réaction à la baisse des revenus et à l'augmen­
tation des prix relatifs au sein de l'économie brésilienne. Ajoutons que, par ailleurs, il est tout 
à fait irréaliste de penser que le volume de pétrole importé aurait pu continuer à croitre aprês 
1979. Quant au prix du baril de pétrole importé, il se situe actuellement à un niveau équivalent 
à celui de 1980 en valeur nominale (tableau V). 
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Année 

1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984* 

• Estimation. 
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TABLEAU IV. - ENDETTEMENT EXTÊRIEUR 

(en millions de dollarsl 

Montant net Dette à moyen 
de la dette et á long terme 

3 523 3 780 
3 747 4 403 
4 108 5 259 
4 876 6 622 
5 338 9 521 
6 157 12 572 

11 897 17 166 
17 130 21 171 
19 441 25 985 
24 781 32 037 
31 616 43 511 
40215 49 904 
46 934 53 847 
53 904 61 411 
65 659 70 198 

80 843 
93 465 

Dette à court terme 

3 200 
4 000 
6 700 
8 200 

13 007 
10 319 

6 979 

Source : BACEN, Rapport annue.1, plusieurs numéros. 
BACEN, Brazil Economic Program, Internai and Externai Adjustment, vol. 2, mars 1984. 

Le développement pétwlier trouve son origine dans la découverte du Bassin 
de Campos, en 1974, et dans la vague d'investissements sur la plateforme conti­
nentale qui a suivi cette découverte. Le développement rapide de l'alcool auque·I 
on assiste actuellement s'explique, quant à ·1ui, par ·le regain d'intérêt accordé 
à ce produit apres le second choc pétwlier. De même, ce n'est que récemment 
que les résultats du programme de substitution de l'huile combustible dans ·les 
industries du ciment, du papier et de Ia cel'lulose, du verre et dans ·l'agro­
industrie ont atteint des quantités importantes. 

La période récente a été marquée également par une transformation com­
plete survenue dans les secteurs des métaux non ferreux, du papier et de la 
cellulose, des produits pétrochimiques, des ferti'lisants, des machines et des 
équipements. Dans certaines des branches précitées, le pays est passé subite­
ment du rôle d'importateur à celui d'exportateur doté d'un important pouvoir 
concurrentiel. L'effet combiné de cette expansion et de cette diversification 
de la capacité productive sur la balance commerciale peut être évalué en un 
premier temps (en tenant compte de la réduction nette des importations, ainsi 
que des exportations effectuées en application de nouveaux projets) à au moins 
4,5 milliards de dollars, mais il peut atteindre 5 milliards de dollars (6). 

(6) Un état . par branche et par grand projet de cette économie de devises est actuellement 
en cours d'élaboration. 
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En dehors des programmes et des projets directemenf ou indirectement (en 
accordant des conditions de financement privilégiées et d'autres faveurs) patron­
nés par les pouvoirs publics, on a assisté récemment à un développement de la 
substitution des importations, suscité, entre autres raisons, par le contrôle strict 
des importations qui est opéré depuis le milieu de l'année 1982. Des informations 
provenant de sociétés importantes et de ·la Cacex permettent de penser que 
la valeur nette des importations ainsi remplacées dépasse un milliard de dollars 
et peut même atteindre 1,5 miHiard. 

Un troisieme facteur qui contribue à l'obtention d'un tel solde commer­
cial est dO à la suppression des « trains » de prêts, auxquels étaient indissolu­
blement liés de forts volumes d'importations. Ce phénomene, particulie­
rement net en 1980 et 1981, provoquait un « gonflement » des importations, non 
seulement au cours des années correspondant à l'obtention des prêts en mon­
naie mais également pendant la période postérieure. La quasi-disparition, apres 
le « Septembre noir » financier, des prêts liés à cette maniere d'obtenir de 
I' « argent neuf » aura sans doute contribué à ·la réduction des importations, 
même si les engagements déjà pris continuent à peser sous la forme de l'achat 
forcé de biens d'équipement - pratique qui est souvent en opposition manifeste 
avec les intérêts de '!'industrie nationale. Par rapport aux années 1980 et 1981, 
la différence imputable à ce facteur est susceptible d'atteindre un mitliard de 
dollars. 

En résumé, la combinaison de l'impact des grands projets lentement mis au 
point. de la substitution des importations provoquée par le récent étrang'le­
ment de l'économie et de la réduction des importations liées aux emprunts en 
devises pourrait expliquer un redressement de l'ordre de 6,5 à 7,5 milliards de 
dollars de la balance commerciale. La différence par rapport au solde prévu pour 
1984, augmentée du déficit commercial enregistré en 1980 (derniere année d'uti­
lisation de la totalité de la capacité installée) s'expliquerait à son tour par les 
politiques d'ajustement. Cependant, étant donné que ·1e solde commercial négatif 
de 1980 est légerement gonflé par les importations spéculatives (effectuées à 
mesure que la surévaluation du cruzeiro et la limitation des taux d'intérêt se 
révélaient insoutenables), il conviendrait de le corriger pour le ramener à environ 
2.4 milliards de dollars (7). Nous arrivons ainsi à une estimation de l'effet 
ajustement comprise entre 3,9 et 4,9 milliards de dollars. Les 6,5 à 7,5 milliards 
de dollars obtenus par la redéfinition de la base de production du pays consti­
tuent. par ailleurs, l'équivalent d'un solde structurel. Ceei parce que les trans­
formations qui l'expliquent - en particulier les valeurs correspondant aux deux 
premiers points - ont été incorporées à la structure productive, étant donné 
qu'il n'y a pas de raison qu'elles soient restituées. De maniere plus précise, le 
solde qui correspond à ces améliorations pourrait parfaitement être préservé 
si l'économie retrouvait le niveau d'activité de 1980. Une fois ce niveau atteint. 
il faudrait prévoir l'évolution postérieure à partir de la nouvelle base et la 
politique économique aurait pour rôle de préserver et si possible d'élargir 
cette marge en garantissant un certain rythme de croissance économique. 

(7) Obtenu en appliquant pour 1980 le coefficient moyen des importations de 1978-1979. 
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Sur le rôle des politiques d'ajustement 

li convient à présent. à la lumiere de ce qui vient d'être exposé, de faire 
quelques commentaires sur la comparaison entre l'ada,ptation qui a été effecti­
vement réalisée et la politique d'« ajustement1» adoptée sous l'impulsion du 
FMI. 

Les projets et les programmes qui furent élaborés peu avant ou pendant la 
période d'intervention du FMI révelent la persistance de pratiques profondément 
enracinées dans la tradition de politique économique brésilienne. Ces pratiques 
et tout particulierement la programmation sectorielle sous la direction d'entre­
prises d'Etat constituent des bêtes noires de l'orthodoxie. Concretement. si le 
pays avait été contraint plus tôt à suivre les directives du FMI (disons. dans 
la période qui a suivi le premier choc pétrolier). ces projets et ces programmes 
auraient été annulés ou modifiés. 

Ouant à la seconde composante du solde, la substitution des importations 
rendue nécessaire par l'absence de crédit extérieur, il faut bien dire qu'elle fut 
sérieusement contrariée par l'arrivée du FMI. En effet. quand il devint évident. 
à la fin de l'année 1980 puis à nouveau au milieu de l'année 1982, que la situation 
du pays vis-à-vis de l'extérieur n'était pas viable, des as·sociations patronales et 
des dirigeants d'entreprises se mirent à réfléchir aux possibilités de substitution 
d'importation à court terme branche par branche. Cela constituait les premiers 
pas vers un nouveau ef vaste programme de substitution des importations. 
Cependant. sous la domination croissante de l'orthodoxie, ce mouvement fut 
contrarié. L'adaptation à l'absence de crédit extérieur par le biais de la substi­
tution des importations n'est même pas mentionnée dans les documents échan­
gés entre le Brésil et le FMI. L'hypothese de la substitution des importations 
a continué à être officiellement ignorée même au moment de la maxi-dévaluation 
de février 1983. 

Les « effets bénéfiques qu'a eus la maxi-dévaluation sur le niveau de l'emploi 
et de la production •» étaient censés provenir uniquement de l'augmentation 
des exportations et de la baisse supposée des taux d'intérêt (8). En dépit de 
l'omission et/ou du boycottage par les autorités, de nombreuses entreprises 
furent capables de répondre au resserrement extérieur en improvisant des suc­
cédanés nationaux. Cependant. en l'absence d'une aide gouvernementale, les 
résultats obtenus resterent en-deçà des possibilités. L'amplitude et l'efficacité 
de cette action furent réduites, notamment du fait que les possibilités d'aide 
fournies par le systeme financier dirigé par le BNDES ainsi que le réseau 
d'institutions se consacrant à la recherche technologique ne furent pas uti­
•lisés comme ils auraient pu l'être (9). 

En ce qui concerne la troisieme composante, la contribution de la poli­
tique du FMI peut être considérée comme positive, uniquement dans la mesure ou 
elle a permis au pays de se débarrasser de la pratique absurde qui consistait 

(8) Lettre des autorités monétaires à J. de Larosiêre, en date du 24 février 1983. 

(9) Dans le secteur de l'énergie, on note cependant des exceptions. Le programme de substi­
tution de l'huile combustible - sous la re!,ponsabilité du MIC-BNDES -, par exemple, présente 
des résultats considérables. 
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à importar ce dont il n'avait généralement pas besoin pour obtenir des prêts 
destinés à compensar la baisse de la capacité d'importer. 

Enfin, en ce qui concerne la contribution authentique des politiques d'ajus­
tement au retour à une situation viable de la balance des paiements, il faut 
souligner la forte disproportion entre le résultat obtenu et le sacrifica imposé 
à la nation. De plus, si le pays était soumis exclusivement à la thérapie conven­
tionneMe. il serait loin de réaliser un solde commercial compatible avec le montant 
du financement qu'il peut raisonnablement compter obtenir sur le marché inter­
national. 

A l'heure du choix 

La chute de la capacité d'importer qui a commencé à se manifester en 1979 
et s'est poursuivie jusqu'à la cessation · de l'ei:itrée spontanée de capitaux en 
1982, a rendu difficile l'utilisation de l'appareil de production mis en place au 
cours des décennies pr�cédentes. Face à un probleme de cette nature, la solution 
pourrait théoriquement être recherchée dans l'adaptation aussi rapide que pos­
sible de processus et de produits jointe à la limitation et/ou au rationnement 
de certaines formes de consommation. Le choix fait par le gouvernement. sous 
la pression des créancier:S et avec le soutien du conservatisme local, est allé 
cependant dans le sens d'un « ajustement » de type conventionnel. L'escalade 
des mesures restrictives qui firent prendre corps au programme d'ajustement 
se superposa et se heurta à l'adaptation structurelle de l'économie, poursuivie 
par les pouvoirs publics depuis le milieu des années soixante-dix et qui avait 
connu des succes et des échecs. Elle rendit également plus difficile le recyclage 
des entreprises qui, en ce qui concerne les changements relatifs aux fac­
teurs de production, aux processus et aux produits. durent opérer à chaud. 
c'est-à-dire procéder à des mutations dans un contexte de restrictions de 
crédits de plus en plus importantes et de recul sans précédent de leurs mar­
chés. Comme naus avons essayé de le montrer, l'échec de l'ajustement conven­
tionnel en lui-même n'a pas été mis en évidence, étant donné l'intense processus 
de substitution d'importations qui s'est déroulé en marge et même aux dépens 
des politiques d'ajustement. 

Au cours des premiers mois de l'année 1984, de nouveaux phénomenes sont 
venus s'ajouter à ce cadre. 

Alors que le gouvernement annoncait des mesures de rigueur, les relations 
commerciales avec l'extérieur présentaient des résultats étonnamment favora­
bles. En un mot. le solde commercial des quatre premiers mais de l'année a 
été supérieur d'environ un milliard de dollars à fa somme nécessaire pour 
atteindre, à la fin de l'année, l'excédent prévu de neuf mHliards de dollars. 
Dans un systeme de change contrôlé, la conversion en cruzeiros de -ce solde 
additionnel devrait améliorer les conditions de liquidité de l'économie, en 
permettant à celle-ci de se développer de maniere admissible, dans la seule 
direction encare libre, ou supposée telle. Cependant. le gouvernement. soutenu 
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une fois de plus par des voix conservatrices. a fait usage de mesures visant 
à stériliser les ressources additionnel·les. En isolant l'économie. qu'elles ont 
empêchée de profiter de l'impulsion qui lui était donnée par le biais de la balance 
commerciale, les autorités gouvernementales n'ont pas seulement violé les 
hypotheses de la doctrine de l'ajustement (10), elles ont également laissé enten­
dre clairement qu'à leurs yeux, une fois enrayé le processus d'étranglement 
extérieur, c'est le problême de l'inflation qui devient prioritaire. 

li convient d'accorder une attention particuliere à la signification de ce 
remplacement des priorités. li existe une différence qualitative entre la limite 
imposée par la chute de la capacité d'importer et la prétendue barriere dressée 
par l'inflation. Dans la mesure ou elle rend difficile, ou même empêche pendant 
un certain temps, la pleine utilisation de la capacité installée du pays, la pre­
miere limite constitue l'équivalent d'un blocus naval. En revanche, dans le cas 
de l'inflation, la nécessité de la vaincre (en la réduisant jusqu'à quel niveau? 
dans quel délai ?) découle de l'adhésion des autorités à des positions extrême­
ment discutées en ce qui concerne l'évaluation des effets de l'inflation sur le 
fonctionnement de l'économie, et d'un optimisme injustifié quant à l'efficacité 
de la lutte centre l'inflation par la restriction des flux monétaires. En résumé, 
alors que le probleme de l'étranglement extérieur (qui peut. théoriquement. être 
abordé de différentes manieres) s'impose comme une priorité réelle, l'inflation 
apparait comme une priorjté doctrinaire. 

En effet. il n'a jamais été prouvé qu'au Brésil l'inflation était incompatib'le 
avec la croissance économique. Au contraire, l'économie brésilienne s'est déve­
loppée pendant des décennies avec des taux d'inflation supérieurs à ceux que 
les monétaristes considéraient comme admissibles. Ce qui est effectivement 
établi. au Brésil comme ailleurs, c'est que la lutte centre l'inflation avec des 
instruments conventionnels empêche la croissance - et cela pour un laps de 
temps qui. comme en attestent certaines expériences, peut être supérieur à ce 
qui est socialement et politiquement tolérable. Dans cette optique, n faut 
admettre que l'implantation d'un programme anti-intlationniste orthodoxe -
alors que l'économie entre dans sa quatrieme année de récession - constitae 
une aventure aux résultats imprévisibles. Cette aventure semble être parti­
culierement absurde dans une société comme la société brésilienne qui est 
objectivement et subjectivement adaptée à l'inflation et qu'on s'accorde à 
reconnaitre comme n'étant pas préparée à supporter le chômage massif. 

Rio de Janeiro. mai 1984. 

(10) Voir, par exemple, William Day, Domestic Credit and Money Ceiling Under Alternativa 
Exchange Rate Regimes, IMF Staff Papers, vol. 26, septembre 1979. 



Devant la menace d'une cessation de paiement de la part des pays endettés et 
d'une crise financiêre généralisée, les recherches de solution se sont multipliées, 
sous la forme de tentatives de concertation entre pays débiteurs ou de « dialogue » 
entre ces derniers et les pays industrialisés, ainsi que de propositions individuelles. 
Trois économistes latino-américains présentent ici leurs points de vue. Pour A/do 
Ferrer, le processus d'ajustement orthodoxe prévu pour des déséquilibres conjonc­
turels ne peut redresser la situation : le problême central à l'heure actuelle, ou 
l'Amérique latin,,_e s'est convertie en exportateur de capitaux, est celui de la répartition 
des ressources entre remboursement de la dette, consommation locale et investis­
sement. Ricardo Ffrench-Davis estime de son côté que les nations latino-américaines 
ne peuvent éviter une restructuration de leurs politiques économiques tout en luttant 
pour un changement du cadre des renégociations de leur dette. Dans le cas particulier 
de l'expérience brésilienne, Antonio Barros de Castro critique l'ampleur du sacrifice 
imposé au pays dans le but, réussi, de redresser la balance commerciale et suggêre 
que d'autres solutions, moins orthodoxes, auraient été d'un coüt politique et social 
plus tolérable. 

L'incertitude quant aux lendemains qui domine l'Amérique latine est peut-être propice 
à des évolutions originales dans le cadre de la « démocratisation » ; ainsi, le Pérou 
connait depuis quelques années un processus de regroupement des petits partis 
de l'extrême-gauche marxiste, jusqu'alors éclatés en querelles bien souvent stériles, 
avec lequel il faudra compter lors des élections de 1985. Hugo Neira décrit le 
développement qui a mené à la consUtution de ce qui est apparu, lors des élections 
municipales de 1983, comme la deuxiême force politique du pays, ét analyse l'évo­
lution interne des formations d'extrême-gauche et le cas exemplaire du syndicat de 
l'enseignement, le SUTEP. 

Enfin, piêce à verser dans le débat sur les relations entre le Nicaragua et les pays 
à économie socialiste, une étude de Ricardo Acciaris tente d'évaluer, à partir de 
sources des pays socialistes et de sources occidentales, la force réelle des liens 
économiques entre ce pays et ses partenaires .du CAEM. 
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