AJUDA
A POBRES

O Fundo Monetario Internacio-
nal, que geralmente é considerado
uma institui¢do sovina nos seus
acordos financeiros com os paises
em desenvolvimento, assumiu a li-
deran¢a numa iniciativa para for-
necer créditos faceis a 60 das na-
¢bes mais pobres do mundo, muitas
deles na Africa. O francés Michel
Camdessus, que se tornou o sétimo
diretor-administrativo do FMI em
janeiro ultimo, esta tentando con-
seguir seis bilhdes de dblares para
|lajudar esses paises a reconstrui-
- |rem suas economias sob os termos
de programas elaborados tante « .-
lo FMI como pelo Banco Mu::« al.

Além disso, o FMI estd ¢ _.ssio-
nando a adoc¢éao de termos .ais fa-
ceis, tais como taxas bem menores
de juros e prazos mais longos de
|vencimento para o3 empréstimos
que séo apresentad ;s ao Clube de
Paris, o grupo resp-: 1sdvel pela re-
programacao das ‘lividas entre
paises.

Ex-presidente do E.:. .. Len-
tral francés, Camdessus também
foi diretor-presidente do Clube de
Paris de 1978 até 1984 e conquistou
reputacdo neste rargo como um
mestre dos compromi

“Quanto a guestio da divida,
Camdessus ¢ ¢ homem que dey
ser observado”, disse Richard k.
Feinberg, vice-presidente do The
Overseas Development Council,
grupo de pesquisas a respeito do
Terceiro Mundo, sediado em Wa-
shington. “Ele dispde da experién-
cia politica, da finesse pessoal e da
percepcdo intelectual necessérias
'para poder ter um grande desem-
penho.”

< Um fundo de trés bilhdes de
{dolares, conhecido como Structu-
ral Adjustment Facility, ja existe
| para ajudar os paises mais pobres.
~{Pouco ap0s ter assumido o seu car-
' [go no FMI, Camdessus consegulu a
laprovacdo geral dos ricos paises
{industrializados para aumentar os
recursos deste fundo em mais seis
+ ibilhoes de ddlares. No entanto, ne-
.{nhum deles ainda preencheu o
cheque.

‘|_. 'Agora, quando os ministro de
:1151 paises ricos e pobres se rel-
. |nem aqui para a reunido anual do
FMI, que é realizada juntamente
com a reunido anual do Banco
‘[Mundial, Camdessus esta pressio-
‘Inando para conseguir o financia-
mento pretendido.

|- Apesar de ainda existirem
|grandes diferencgas entre os Esta-
ldos Unidos e os demais paises
'|quanto ao total que cada um deve-
‘[ra pagar, muitos funcionarios de-
.|clararam esperar que Camdessus
! conslga avancar bastante em dire-
‘Icéo0 as suas metas.

O ouro do FMI

" Washington quer que paises
féomo a Alemanha Ocidental e 0 Ja-
“pao, que tém grandes superavits
comerciais, paguem a parte do
Ledo. Mas estes paises querem que
Jos Estados Unidos também partici-
.|pem. Alguns querem que o FMI
‘|{fornega o dinheiro, utlizando os
'mais de 40 bilhées de délares em
“~ouro existentes nas suas reservas.

./mara dos Representantes aprovou
‘luma proposta apresentada pelo de-
‘|putado John J. Lafalce, democrata
|pelo Estado de Nova York, para
‘lque o FMI se utilize deste ouro pa-
Ira financiar o Fundo.

| .. O ouro “no momento néo esta
‘1sendo utilizado com qualquer ou-
‘|tra finalidade a néo ser a de servir
|.como uma reserva para um periodo
‘|sombrio”, disse Lafalce. “Pois
[bém, este periodo sombrio certa-
|mente ja chegou 2

‘. As sessodes formais da reunido
‘lanual deverdo ter inicio amanha,
.|mas houve discussfes tanto bilate-
rais quanto multilaterais a respei-
to da questdo durante uma série de
reunides preliminares durante es-
‘|te fim de semana.

Outro endosso do plano relati-
vo a Structural Adjustment Facili-
ty devera ter surgido a partir da
|reunido do Comité Interino do
FMI, responsavel pelas tomadas de
dec1soes politicas.

Uma grande parte do dinherio
ob]etlva aliviar 6nus da divida nos
paises africanos subsaarianos, que
devem seis bilhdes de ddlares ape-
nas ao FMI. A grande maioria dos
analistas, incluindo os do préprio
FMI, concordam que existem pou-
cas esperancas de estes emprésti-
mos serem pagos.

O dinheiro da Structural Ad-
justment Facility seria emprestado
por um periodo de dez anos, a juros
de 0,5%. Ap6s um periodo de carén-
cia de cinco anos e meio, 0os paga-
mentos seriam realizados no de-
correr dos quatro anos e meio se-
guintes. Os emprest1mos do FMI
normalmente sdo pagos em trés a
clgco anos, com taxas de juros de 6
a 7%.

Clyde H. Farnsworth,
do New York Times.

4 Um subcomité bancario da Ca-

James Baker fard um pedldo 208 bancos: que adotem “uma

O secretario do Tesouro norte-
americano, James Baker, deve
abrandar sua atitude na sesséo de
abertura da assembléia conjunta
do FMI-Bird, amanha, cedendo as
duras criticas que lhe sdo feitas
pelos 125 paises-membros do Fun-
do Monetario Internacional que
dependem do refinanciamento ex-
terno para continuarem se desen-
volvendo.

Fontes do governo norte-ame-
ricano citadas pela agéncia AP dis-
seram que as autoridades de Wa-
shington ficaram abaladas pela in-
tensidade da queixa do Grupo dos
24 — paises que formularam as se-
guintes reivindica(;c')es 1) A evolu-
cdo da crise da divida preocupa
muito. Programas de austeridade e
penosas medidas de reajuste nao
resolveram o problema. Os paises
devedores enfrentam problemas
politicos, sociais e econdmicos, e
os bancos — tanto hoje quanto em
1982 — néo tém garantias de que
receberao todas as dividas. Cresce
até mesmo a sensacdo de que parte
da divida é incobravel.

2) Se a atual estratégia nao re-
ceber mudancas, a situacdo pode
se agravar. Diante das sombrias
perspectivas do comércio interna-
cional e dos juros, aumenta o ni-

devedores.

Baker: déve ser mais flexivel na reunido do FMI

Reuter

acdo mais inovadora”.

mero de paises cuja situagao talvez
obrigue os paises a limitar ou in-
terromper os pagamentos.

Fontes de Washington disse-
ram que Baker destacara a conve-
niéncia de os bancos privados ado-
tarem “uma acfo mais inovadora”
para com paises de receitas mé-
dias — em sua maioria os da Amé-
rica Latina, que hoje devem US$
388 bilhdes.

Também em Washington, o mi-
nistro das Financas da Alemanha
Ocidental, Gerhard Stoltenberg,
manifestou a esperanca de que o
Brasil esteja disposto a cooperar
novamente com o FMI, dizendo que
“o afastamento do Fundo néo é um
bom caminho para os paises deve-
dores”. Mas ndo quis comentar a
proposta que o Brasil acaba de fa-
zer aos bancos comerciais seus cre-
dores: “Esse € um problema dos
bancos”, declarou, referindo-se a
formula de conversdo de parte da
divida em bonus, com uma taxa de
juros abaixo da que vigora no mer-
cado.

O ministro disse & imprensa
que conversdes de divida em capi-
tal “podem ser uteis, caso a caso”,
e que vé chances de o Brasil e os
bancos chegarem a algum entendi-
mento.

Os americanos querem aliviar a divida. E fazem sugestoes.

As vésperas das reunides
anuais do Fundo Monetario Inter-
nacional e do Banco Mundial, os
Estados Unidos estdo tentando re-
cuperar o tempo perdido, demons-
trando estar preparados para lidar
com os sérios problemas econdémi-
cos e financeiros do mundo. Em
primeiro lugar da lista esta a inca-
pacidade dos paises em desenvol-
vimento de continuar pagando o
servico de sua divida, que atual-
mente ja ultrapassa o nivel de um
trilhdo de délares.

0 secretario do Tesouro, James
A. Baker, disse que os Estados Uni-
dos estdo dispostos a iniciar nego-
ciacoes para aumentar o capital de
85 bilhdes de dé6lares do Banco
Mundial, sem no entanto especifi-
car de quanto. Barber B. Conable
Jr.,, o presidente atual do Banco
Mundlal disse que as necessida-
des sdo de 40 a 80 bilhdes de déla-
res. Conable, que esta enfrentando
sérios problemas dentro do Banco
pelos seus esquemas de reorgani-
zagéo e de dispensa de funcioné-
rios, necessita atualmente de in-
tensa ajuda dos Estados Unido:
provavelmente devera obté-la.

Os Estados Unidos, disse Ba-
ker, provavelmente assumiriam
20% como sua parte no aumento de
capital do Banco Mundial, exata-
mente como foi feito em 1981. Isto
da a impressdo de ser uma soma
imensa, mas em termos dos seus

efeitos sobre o orcamento federal,

isto provavelmente serd muito pe-
queno, pois apenas uma pequena
fracio do capital prometido seréa
paga ao banco. Somente numa si-
tuacdo de crise é que os Estados
Unidos e os demais paises seriam
convidados a honrar o total dos
compromissos assumidos.

E assim, se o aumento total de
capital do Banco Mundial for de 60
bilhdées de délares — o ponto mé-
dio nas alternativas de Conable —
e se for seguido o mesmo padréao de

De repente, otimismo no FMI:

Fato raro em sua histéria, sen-
tiu-se um clima de otimismo na
reunido de ontem do Comité Interi-
no do Fundo Monetario Internacio-
nal. S6 que esse otimismo transpa-

rece apenas nas declaracdes dos’

paises industrializados, enquanto
os representantes das nagdes em

desenvolvimento estdo dando uma’

visdo muito mais dramética da si-
tuacdo, o que foi claramente enun-
ciado na declaracédo do ministro da
Economia da Argentina, Juan
Sourrouille: “Néo podemos aguar-
dar mais um minuto para encon-
trar solucdes novas para a questao
da divida externa”.

O otimismo dos paises indus-
trializados se apéia essencialmen-
te sobre o fato de que o défict fiscal
dos Estados Unidos caiu de 5,3% do
PIB para 3,6%, em conseqiiéncia de
manutencao de uma taxa de cresci-
mento sustentada acompanhado de
uma taxa de inflac@o baixa, apesar

7,5% de pagamentos como em 1981,
0 compromisso norte-americano
seria de 12 bilhoes e o pais pagaria
um total de 900 milhdes de délares
durante cinco anos, ou seja, 180 mi-
lhées ao ano.

O orcamento federal de 1988 é
estimado em 1.032 trilhdo de ddla-
res. Assim a contribuicdo norte-
americana ao aumento do capital
do Banco Mundial no préximo ano
seria inferior a 0,02% desse orca-
mento. Os banqueiros norte-ameri-
camos, assustados com sua exposu-
re no Terceiro Mundo, insistem em
que este é um excelente neg(‘)cio
para o pais. Os bancos comerciais
estdo-se esforgando por reduzir
sua propria exposure na América
Latina e em outras regides.

Mas o Congresso esta resistin-
do a contribuir com um apoio
maior aos paises em desenvolvi-
mento, o Banco Mundial e os ban-
cos comerciais. Com o or¢amento
federal em déficit e com o Congres-
so esforcando-se para eliminar es-
se saldo negatlvo muitos congres-

itas e ). ess0es.nag’.
5 “ﬂf)a’s?%g e%g%orals daq
nao conseguem compreender por
que as concessdes aos estrangeiros
deveriam ser aumentadas, ao mes-
mo tempo em que oS programas so-
ciais para ajudar os norte-america-
nos necessitados estdo sendo cor-
tados. A ajuda aos paises em de-
senvolvimento, e para salvar o sis-
tema fmancelro internacional, é
traduzida pelos populistas como
“um resgate dos bancos”. A antiga
antipatia dos norte-americanos em
relaqao aos grandes centros finan-
ceiros na regido Leste do pais aca-
bou sendo ainda mais exarcebada
pelos problemas que estdo sendo
registrados na regido produtora de
petréleo e no cinturdo agricola.

Falta apoio de Reagan

Provavelmente sera necessaria
uma grande campanha do presi-

da alta do preco do petréleo. Esse
otimismo também leva em conta o
crescimento do comércio mundial:
3,5% em 1987 e 4,5% provavelmente
em 1988.

O objetivo dessas declaragdes
otimistas tem por fim mostrar que
a disciplina econdmica tem respos-
ta positiva. E um aviso aos nave-
gantes, Isto é, aos paises em desen-
volvimento, que estdo ainda na
tempestade... Cabe assinalar que o
diretor- gerente do FMI, Michel
Camdessus, teve uma posic¢éo im-
portante ao declarar no Comité In-
terino: “E evidente que a acelera-
cdo do crescimento dos paises em
desenvolvimento e o reforgo dos
seus créditos externos tém de an-
dar juntos”.

Qualquer estratégia para os
paises endividados tem de incluir
trés pontos chaves, segundo o dire-
tor-gerente do FMI: adocdo de uma

ueles que

dente Reagan, e ndo apenas de Ba-
ker, para poder superar a resistén-
cia do Congresso em relacao ao au-
mento do apoio financeiro do Ban-
co Mundial e ao Fundo Monetério
Internacional, que também esta
procurando conseguir fundos adi-
cionais para poder ajudar os pai-
ses devedores.

Até agora, Reagan recusou-se
a qualquer envolvimento no esfor-
¢o por conseguir maior ajuda ex-
terna do Congresso. Ao invés disso,
ele esta lutando por aumentar os
gastos militares. E ele tem resisti-
do as propostas do Congresso para
elevar os imposto como parte do
pacote necessario a reduca do défi-
cit or¢amentario e ao cumprimento
das metas legais de equilibrar o
or¢amento.

A crescente resisténcia popu-
lista & ajuda externa neste pais en-
contra paralelo no crescente res-
sentimento populista nas nagdes
em desenvolvimento contra o paga-
mento das dividas aos paises ricos
do Primeiro Mundo e aos bancos

. comerciais. O presidente argenti-

no, Rail Alfonsin, depois da derro-
ta do seu partido para os peronis-
tas nas recentes elei¢gdes, ameagou
congelar o pagamento dos juros da
divida externa de 54 bilhdes de d6-
lares do seu pais. O Brasil, que sus-
pendeu os pagamentos referentes
a 67 bilhdes de délares de sua divi-
da aos bancos estrangeiros, propée
trocar uma parte substancial desse
débito por titulos com deséagio. E
muitos paises pobres estdo insis-
tindo em que nao tém condigdes
para continuar pagando sua di-
vida.

Para evitar um desastre global
provocado pela divida, o cresci-
mento mundial precisa ser fortale-
cido. Este é o nucleo central da
estratégia da administracdo Rea-
gan para a divida . Mas o ntcleo do
problema é como conseguir um

crescimento mais forte sem voltar
a gerar inflagéo.

Os esforgos para incentivar o
crescimento levaram os responsa-
veis pela determinagéao da politica
norte-americana a intensos confli-
tos com os seus colegas na Alema-
nha Ocidental e no Japéo, e ha até
mesmo sinais de gerar um choque
entre o Tesouro, de Baker, e a Re-
serva Federal, comandada por
Alan Greenspun, que tem maiores
preocupacées com o combate a in-
flacao.

Os esforcos norte-americanos
por liderar a expanséo economica
mundial estdo sendo prejudicados
pelos seus déficits comerciais e or-
camentérlos, que impedem que o
pais desempenhe o papel de forne-
cedor de empréstxmos aos demais
paises. Ao invés disso, os Estados
Unidos tém mantido a economia
mundial em fase de crescimento,
representando o papel, como disse
o financista George Soros, de “em-
prestador de altima mstancla
e, de importancia igualmente cru-
cial, de mercado de Gltima ins-
tanc1a

Mas existem limites a quanto
os Estados Unidos podem ir antes
de ser engolfado por suas proprias
dividas. A lideranca norte- -ameri-
cana no momento exige que os de-
mais paises industrializados sejam
convencidos a assumir uma parce-
la dos fardos financeiros dos pai-
ses pobres — e das necessidades
militares da Alianca Ocidental. E

os Estados Unidos precisam assu-
mir a lideranca no sentido de fazer
com que os paises ricos e pobres
colaborem de maneira mais inti-
ma, enfrentando melhor a resistén-
cia nacionalista e populista, tanto
interna quanto externamente.

Leonard Silk,
do New York Times

calu o déficit fiscal nos EUA.

politica economica eficiente, um
clima internacional favorével
(maior compra dos paises indus-
trializados, estabiiidade dos ter-
mos do intercimbio, baixa das ta-
xas de juros no mercado interna-
cional), aumento dos empréstimos
internacionais.

Mas como o declarou o minis-
tro inglés, Lawson, cabe aos ban-
cos comerciais decidir o que que-
rem. Os governos néao tém de inter-
vir. Temos de acrescentar que es-
tao dando mau exemplo. O secreta-
rio do Tesouro norte-americano,
James Baker III, como o ministro
mgles, recusa aceltar uma nova
emissdo de direitos especiais de
saque (DES), pois néo existe falta
deliquidez no plano internacional.
O chanceler inglés declarou que o
Brasil tem de passar pelo FMI para
ter acesso ao Clube de Paris.

Diante do quadro otimista dos
paises industrializados, a viséo dos

paises do Terceiro Mundo é muito
diferente. O ministro Luiz Carlos
Bresser Pereira nédo temeu dizer
que o crescimento dos paises in-
dustrializados é insuficiente para
ajudar os paises em desenvolvi-
mento € certamente surpreendeu
os membros do Comité Interino ao
declarar: “Mais do que os paises
em desenvolvimento, séo os paises
industrializados que necessitam
realizar atualmente profundos
ajustamentos em suas economias”.
E foi reforcado pelo ministro ar-
gentino, que lembrou que “a eco-
nomia dos paises industrializados
depende também dos paises em de-
senvolvimento. E acrescentou:
“Consideramos que o FMI néo in-
corporou suficientemente nas suas
atividades esta realidade da inter-
dependéncia”.

Robert Appy, de Washington.

Dificuldades na economia mundial

A incerteza voltou a aparecer
no cendrio econémico internacio-
nal no primeiro semestre deste
ano, afirma o Fundo Monetéario In-
ternacional em documento distri-
buido ontem em Washington, as
vésperas da assembléia anual do
FMI e do Banco Mundial. Adverte
que até o restante do ano essa ten-
déncia continuard enquanto que
nas nacdes em desenvolvimento se
observa uma Ligeira recuperacao
no mesmo periodo.

A incerteza no panorama inter-
nacional e a debilidade na recupe-
racdo da economia das nac¢des em
desenvolvimento parece que se
manterao como constantes durante
o préximo ano, destaca o docu-
mento.

O FMI assinala que o cresci-
mento econdémico dos paises indus-

trializados, abaixo do esperado, e o
agravamento das dificuldades de
financiamento nos paises em de-
senvolvimento durante 1986 contri-
buiram para criar a atual situacéao.

A esses componentes, acres-
centa o informe, somou-se o “histé-
rico” desequilibrio nas balancas
comerciais entre as nagdes indus-
trializadas, que tende a aumentar.

O desequilibrio da balanca co-
mercial dos Estados Unidos acen-
tuou-se no primeiro semestre deste
ano, enquanto em muitos paises
em desenvolvimento, afirma o do-
cumento, a situacéo continua difi-
cil, o que faz prever que prossegui-
réo as politicas de ajuste econé-
mico.

O FMI sublinha os esforgos
realizados em 1987 pelas nac¢oes in-
dustrializadas para enfrentar a
problematica situacdo econdomica
mundial. Nesse particular, men-
ciona a reunido mantida em Paris,
em fevereiro, pelos sete grandes
paises industrializados do Ociden-
te e a conferéncia de cipula de
Veneza, em junho, consideradas
um esfor¢o por coordenar as dife-
rentes politicas econdmicas e atin-
gir a estabilidade do mercado de
divisas.

R

BRESSER
MUDADO

O ministro Bresser Pereira,
Gue se havia apresentado como um
tevolucionario nos meios interna-
tionais, aproveitou-se muito bem
da reunido do Comité Interino, de
que participam 22 paises, para mu-
dar sua imagem. Na sua declara-
cdo natarde de ontem, procurou de
um lado tragar o processo da estra-
tégia seguida até agora para o tra-
tamento da divida externa, ao mes-
mo tempo em que procurou ofere-
cer uma solucdo realista, sem
ameaca, mostrando que sua pro-
posta era vantajosa para todos. A
Unica davida que podemos ter € se
o ministro brasileiro escolheu o
auditério certo. Com efeito, se os
governos se recusam a ditar a atitu-
de dos bancos comerciais, suas su-
gestdes podem tornar-se intteis.

Na sua analise do malogro da
estratégia da divida externa, o mi-
nistro brasileiro falou em econo-
més, uma linguagem que os minis-
tros da Fazenda dos paises indus-
trializados podem entender. Para
uma nova abordagem, ¢ ministro
resumiu sua posicdo. “E necessa-
rio reestruturar a divida de modo a
adequé-la & real capacidade de pa-

‘gamento de cada pais. Acrescentou

a receita: “O processo de reescalo-
namento deve abranger néo sé o
principal mas também os juros”.

Precisaria convencer os bancos
credores de que os juros devem ser
fixos, o que talvez exigiria uma
aJuda dos governos ou a interven-
cao dos organismos internacionais.

Bresser Pereira falou logo de-
pois do secretario do Tesouro nor-
te-americano, James Baker III. Es-
te, deste modo, ndo teve oportuni-
dade de responder a seus comenta-
rios sobre a estratégia da divida
internacional.

Podemos considerar a inter-
vencao do secretario norte-ameri-
cano de um duplo angulo: o lado
desagradavel encontra-se no fato
de que citou como exemplos de
bons a Colémbia, o México, o Chile,
as Filipinas e, com menos entusms-
mo, a Argentma Nao fez nenhuma
referencxa ao enfant terrible, o Bra-
sil. E um siléncio eloquente Mas,
por outro lado, ndo escondeu sua

' satisfacéio ao verlfxcar que na abor-

dagem da estratégia o elenco das
propostas esta-se ampliando, che-
gando a citar até os exit bonds que
havia condenado na sua entrevista
¢om o ministro Bresser Pereira.
Mas existe uma frase que se dirige

Brasil: “O FMI deve continuar
d%sempenhando um papel central
na estratégia da divida”.

Todavia, ao reconhecer, apesar
do seu otimismo, que “o problema
da divida esta longe de ser resolvi-

| do”, mostrou-se um aliado impor-
‘ tante do ministro brasileiro.

I

Robert Appy, de Washington.

“ROUPA
NOVA”

”A proposta brasileira para o
refinanciamento da divida externa
apresentada pelo ministro da Fa-
zenda aos credores na ultima sex-
ta-feira tem como aspecto positivo
o fato de realizar uma abordagem
nao convencional para o pagamen-
to da divida e de propor, e nag
impor, a securitizacio da divida. E
a proposta apresentada em Viena
de roupa nova.”

B

A analise é feita por Carlos Al-
berto Primo Braga, economista da
USP especializado em economia
internacional, que entende a in-
tencdo do dialogo explicitada na
proposta como extremamente posi-
tiva. Diz que a securitizacido de
parte da divida — transformacéao
.em novos titulos — apresentada co-
mo ponto de partida a um nevo es-
tilo de negociagéo, e ndo como im-
posicdo, demonstra o amadureci-
mento da idéia que foi jogada co-
mo baldo de ensaio na reuniao fei-
ta com representantes de bancos
credores em Viena.

”Com essa proposta o Brasil es-
ta abrindo as portas para areestru-
turacéo definitiva do problema da
divida. A conversao de parte da di-
vida em novos titulos a serem pa-
gos em melhores condigdes pelo
Brasil facilita o pagamento e ofere-
ce um processo de negociago mais
amplo. E o casamento de uma pro-
posta convencional com uma néo
convencional.”

O enfoque convencional foi uti-
lizado, de acordo com Primo Bra-
ga, na proposta de curto prazo, on-
de o governo negocia o pagamento
dos juros vencidos € a vencer até o
més de dezembro através de novos
finaciamentos. Seria, de acordo
com ele, uma moratéria negociada
em que os bancos oferecem dinhei-
ro ao Brasil para o pagamento dos
juros vencidos.

A proposta, se aceita, implica
segundo Primo Braga crescimento
da divida externa em cerca de US$
4,3 bilhoes, valor dos juros néo pa-
gos a serem acumulados até de-
zembro, mas em contrapartida re-
solve o problema de médio, longo
prazo. A aceitagédo da proposta bra-
sileira, contudo, depende, de acor-
do com o economista, de critériosa
serem ainda adotados pelo gover-
no brasileiro no que diz respeito
aos juros a serem oferecidos aos
novos titulos e & garantia de que
eles realmente serédo pagos.

“E preciso que o Brasil adote
um esquema do tipo fundo de
amortizagéo, que desse garantia
aos credore %do pagamento dos no-
vos titulos. E preciso que se ofere-
¢a um incentivo adicional no senti-
do de se conseguir a aprovagao da
proposta. A questdo dos juros nes-
ses titulos também € colocada de
forma muito vaga sem falar dos
spreads. Acredito, entretanto, que
a falta de detalhes tenha sido uma
estratégia de negociacéo utilizada
pelo governo brasileiro”, conclui
Primo Braga.
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