Le mois

Le Bresil bolsonariste
entre désillusion et implosion...

Xavier Dupret

A peine élu président a la fin de I'an-
née derniere, Jair Bolsonaro avait
promis aux Brésiliens de remettre

le pays sur les rails de la croissance.
Las, force est de constater qu'il y

a loin de la coupe aux levres.

Pour redonner du tonus a I’économie
nationale, le nouveau président a designe
Paulo Guedes, un économiste ultraor-
thodoxe, au poste de ministre de I'Eco-
nomie. Cet impénitent Chicago Boy est
chargé de procéder a un programme de
privatisations, de réformer la fiscalité et
de modifier le régime des retraites afin

de diminuer le poids de la dette publique
(76,5 % du PIB en octobre 2018").

Mouvements de résistance

La question de la réforme des retraites
occupe une place de choix dans I'agen-
da de Paulo Guedes. En effet, le gou-
vernement breésilien consacre chaque
année l'equivalent de 12 % du PIB aux
retraites® contre 8,2 % en moyenne
pour les pays de 'TOCDE?. Les propo-
sitions de 'administration Bolsonaro
consistent, tout d’abord, en un recul de
I'age de la retraite a soixante-deux ans
pour les femmes et a soixante-cinqg ans
pour les hommes. Cette perspective,
comme on peut aisement 'imaginer,
attise la conflictualité sociale dans le
pays. D’autant que le nouveau gouver-
nement entend, de surcroit, mettre en
ceuvre un systéme des retraites fondé
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sur la capitalisation en lieu et place du
mécanisme actuel de répartition. Cette
mutation va clairement obliger les Brési-
liens a travailler et a cotiser pendant une
quarantaine d’années auprés de fonds
de pension afin de recevoir une retraite.
Or, l'instabilité des carrieres est plutot
de mise sur le marché du travail brési-
lien, ce dont témoignent les statistiques
relatives a I'emploi informel qui repré-
sentait 38,3 % de I'emploi hors secteur
agricole en 2015%. Depuis, la situation
n’a guere da s’améliorer puisque 'éco-
nomie brésilienne a connu une réces-
sion prolongée en 2015 (~3,55 %) et
2016 (-3,33 %). Depuis 2017, le taux

de croissance n’a jamais dépasseé 1 %>.

Vu la faiblesse des salaires dans le secteur
informel, le remplacement d’un systeme
fondé sur la répartition, comprenant une
pension minimale, par une formule de
capitalisation entraine de facto une perte
de protection sociale pour une partie
importante de la population brésilienne.
Actuellement, un minimum de cent-
quatre-vingts mois (quinze années de
carriere) de cotisations est requis pour
bénéficier d’une retraite au Brésil.

Ce critere est, certes, des plus restrictifs
dans un pays ou 'informalité du rapport
salarial est importante, mais il garantit,
malgre tout, 'acces a la retraite pour
une partie des travailleurs qui, le cas de
figure n’est pas si rare, ont, au cours de
leur carriere, effectué des allers-retours
entre le secteur informel et 'emploi
formel. Dans la mesure ou il se base
exclusivement sur les capacités contri-
butives individuelles, un mécanisme

de capitalisation s’accommodera plus
difficilement de situations passées en
dehors des liens d’'un contrat de tra-
vail. D’un point de vue comptable, elles
correspondent, en effet, a des pertes
de recettes pour les fonds de pension.
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La dette (extérieure) au centre du jeu
L’équipe économique de Bolsona-

ro pointe la dette publique du Bresil
comme étant le facteur justifiant les
mesures d’austérité adopteées par le
gouvernement. Ce dernier brouille les
pistes en amalgamant la dette inte-
rieure libellée en real (la devise natio-
nale du Brésil) et la dette extérieure en
dollars. Les chiffres sont éclairants.

La dette extérieure brésilienne repre-
sentait 29,9 % du PIB en 2018°. La
comparaison avec d’autres pays de la
région n’est, d’ailleurs, pas spécialement
defavorable au Bresil. Par exemple, les
dettes extérieures de I’Argentine et

du Chili représentent respectivement

51,8 et 61,75 % du PIB des deux pays.

La distinction entre dette intérieure
et externe est importante. En effet, |a
dette publique intérieure d’un pays de la
periphérie est principalement contrac-
tée aupres des nationaux en devises
nationales et donne régulierement lieu
a des opérations de refinancement. Par
contre, la dette extérieure en devises est
celle qui doit, tot ou tard, faire I'objet
d’un remboursement. On notera, au
passage, le caractere fortement procy-
clique des flux de capitaux a destination
du Sud. Quand le prix des matieres
premiéres est élevé et que la croissance
des pays péeripheriques en est boostée,
les capitaux affluent. En cas de dégra-
dation marquée de la conjoncture, le
robinet de I’endettement en dollars est,
ar contre, coupé. C’est a ce moment
qu’il faut rembourser, rubis sur I'ongle,
les créanciers. La dette extérieure
concerne, par ailleurs, tant les secteurs
publics et prives des économies du Sud.

En ce qui concerne le Breésil, on ob-
serve que la dette extérieure a presque
doublé entre 2008 (17,1 % du PIB) et
2018 (32,6 7% du PIB). Les données

statistiques disponibles sur la base de
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données de la Cepal indiquent que la
dette extérieure du gouvernement
brésilien représentait I'équivalent de
3,5 % du PIB en 2017. Par ailleurs, la
dette interne du gouvernement équi-
vaut a 70,5 % du PIB’. A plus de 95 %,
la dette du gouvernement brésilien
est, en réalité, une dette interne. La
dette extérieure du Brésil est donc
principalement le fait du secteur privé
et c’est elle qui fait aujourd’hui 'ob-
jet d’opérations de remboursement.

Matieres premiéres et capital national
L’Ameérique latine constitue une zone
périphérique au sein de I’économie
mondiale. En économie du développe-
ment, la dialectique Centre-Périphérie
part d’un constat concernant la divi-
sion internationale du travail. Certains
pays sont spemallses dans I'exploitation
des matieres premieres tandis que
d’autres disposent d’un appareil de
production fournissant des biens ma-
nufactures. Le Brésil est dépendant

du cours des matieres premieres (fixé
en dollars) pour rembourser sa dette.
Ce postulat se demontre aisément
lorsque I'on scrute de pres la structure
du commerce extérieur brésilien.

L’exercice laisse, d’ailleurs, réveur. On
s’apergoit, par exemple, que la patrie de
Jorge Amado exporte du pétrole brut
pour 7,9 % de ses exportations et im-
porte du pétrole raffiné a raison de 8,1 %
du montant de ses importations. On
peut difficilement dire que ce déséqui-
libre manifeste ne classe pas, d’entrée
de jeu, le Brésil parmi les pays périphé-
riques. En analysant les choses plus en
détail, on s’apercoit que 48 % des expor-
tations du pays correspondent a des ma-
tieres premieres, parmi lesquelles 30 %
de produits agricoles® alors que Iagricul-
ture représente a peine 4,5 % du PIB®.
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La pompe a dollars de I'economie
brésilienne fonctionne donc a par-
tir des exportat|ons agrlcoles Or, le
cours des matiéres premieres agn
coles connait une évolution négative
depuis quelques années déja. Sil'on
pose a cent le cours des produits ali-
mentaires tel qu'enregistré en 2010,
on constate, en 2019, une baisse du
niveau des prix de prés de 25 %'°

En ce qui concerne le premier article
d’exportation du Brésil, soit |a filiere
soja qui pese pour 15 % des exportations
u pays, on note la tendance suivante.
En juillet 2014, le cours de la tonne de
feves de soja valait 480 dollars. Pres
de cmq ans plus tard, en mai 2019, on
enregistrait, pour ce prodwt un cours
de 337,30 dollars™. Il s’agit la d’'une
baisse de 30 %. C’est peu dire que
certaines é&conomies latino-américaines
profondément dépendantes du soja
ont da digérer un net recul de leurs
revenus d’exportations depuis 2014.

Dans ces conditions, on commence a
saisir les ressorts profonds de la po-
litique d’austérité menée au Brésil
depuis la destitution de Dilma Rousseff
en aout 2016. Pour situer la vigueur

de cette derniere, on rappellera qu’en
décembre 2016, |es parlementaires
brésiliens ont adopte un amendement a
la Constitution nationale visant a mettre
en ceuvre un gel des dépenses publiques
pour une période de vingt ans'”. L’aus-
térité fut donc constitutionnalisée

sous la présidence de Michel Temer,
dans le droit fil de laquelle se situe,
aujourd’hui, 'action de Paulo Guedes.

Le ministre Guedes, comme les col-
laborateurs de Temer avant lui, com-
prime les déepenses publiques alors
que cest la dette privée extérieure qui
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pose probleme. La |og|que de ce plan,
car il y en a une, associe une politique
monétaire restrictive a un effort de
réduction du déficit budgétaire.

La politique monétaire restrictive s’est
traduite par une impressionnante aug-
mentation du niveau des taux d’intérét
réels. En 2013, le taux d’intérét réel de
I’économie brésilienne était de 18,50 %
contre 42 % en 2017, Ce mouvement
était destiné a contrer une sortie nette
des capitaux qui a affecté 'économie
du pays en 2015 et 2016. Le déficit
public a, pour sa part, baissé de pres de
1,5 point de pourcentage entre 2015

et 2018, passant de 9 a 7,45 % du PIB™.

Le reflux du déficit budgétaire, combiné
a un resserrement des taux d’intérét, a
conduit a une appréciation du real face
au dollar du printemps 2016, alors que
Dilma Rousseff commencgait a étre mise
sur la sellette, jusqu’en février 2018.
C’est de cette fagon que le rembour-
sement des dettes privées a pu étre
soutenu. Ewdemment la compet|t|V|te
de I’économie brésilienne aurait pu en
souffrir. Les salaires ont donc consti-
tué la variable d’ajustement de cette
politique. La pression a la baisse sur la
art des salaires dans le PIB constitue,
d’ailleurs, une des raisons de I'admi-
ration revendiquée par Paulo Guedes
a I'egard du modeéle de Pinochet qui
aurait, d’apres Guedes, fait du Chili
« la Suisse de ’Amérique latine® ». Le
ministre Guedes oubliait, au passage,
de mentionner que « le taux de cho-

mage chilien était de 21 % en 1983 »e,

Lorsque les Etats-Unis ont, 'année
derniere, entrepris de normaliser leur
politique monétaire, on a pu observer
un tassement du real par rapport au
dollar. Les flux de capitaux reprenaient
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la route du Nord. Le modele suivi a

la suite du coup d’Etat institutionnel
contre Dilma Rousseff n’allait toutefois
pas succomber apres ce revirement de
tendances. Pour répondre a ce défy, les
taux d’intérét ont continué a augmen-
ter alors que la pression austéritaire sur
les depenses publiques et les salaires
allait grandissant. Une restabilisation
toute relative du peso s’est alors opé-
rée d’octobre 2018 a nos jours. La
deflation salariale s’est traduite par un
retour des excedents commerciaux a
partir de mars 2019 apres une baisse
importante a la fin de I'année 2018.

Mais la compression de la dépense
publique et des salaires est de nature a
entretenir un climat de grande langueur
economlque dans le pays. Clest peut-
étre, d’ailleurs, ce a quoi nous sommes
en train d’assister aujourd’hui. Alors

ue le FMI tablait sur une croissance de
2,5 % au Bresil pour 2019, la plupart
des spécialistes n’envisagent pas un taux
de croissance supérieur a 1,25 %".

Attention, dés lors, a la survenance
d’une récession en 2020 aux Etats-
Unis. Si ce scénario, qui n’a rien d’'impro-
bable, se matérialise et, éventuellement,
s’accompagne d’une intensification de la
guerre commerciale entre les Etats-Unis
et la Chine, les flux de capitaux reparti-
ront en direction de I’Atlantique Nord.
Le Brésil se retrouvera alors dans une
situation particulierement compliquée.

Bref, tout le contraire des promesses qui
ont fait le succés de Jair Boslonaro...
21 juillet 2019
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