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A historia olha o presente
Folha de S. Paulo, 5 de junho de 2005.

O funcionario publico de carreira dr. Ernane Galvéas tem um recado para os funcionarios
publicos provisorios que dirigem o Banco Central: parem enquanto ¢ tempo.

Dr. Galvéas esta com 82 anos, inteiro, licido. Queixa-se de que sua memoria comegou a
falhar, depois de ndo se lembrar do nome de alguém nao particularmente relevante, apos me
relembrar, com riqueza de detalhes , aspectos relevantes da historia do pais.

Dr. Galvéas entrou para o servigo publico em 1942, com apenas 20 anos, prestando concurso
para o Banco do Brasil, e participou de cara da reforma monetéria do primeiro governo
Vargas.

Depois, foi para a Sumoc (Superintendéncia da Moeda e do Crédito), a precursora do Banco
Central. Testemunhou a crise da dissipacao das reservas no governo Dutra, acompanhou a
compra de ativos ingleses no pos-guerra, uma operagao desastrosa para as contas publicas
pela falta de bons negociadores no governo.

Acompanhou de perto a crise cambial do segundo governo Vargas. Considera que o Brasil
moderno comegou a ser modelado por JK. Por meio de grande pragmatismo, em uma época
em que escasseavam dolares no mundo, Juscelino conseguiu atrair industrias européias, que
trouxeram maquinas, sem necessidade de trazer dolares. Testemunhou quando Roberto
Campos alertou JK sobre o cambio. Quando as industrias comegarem a produzir, vdo importar
insumos e remeter dividendos. Tinha que desvalorizar o cambio.

JK manteve a paridade por quatro anos, 100 cruzeiros por délar. Deixou o governo com o pais
devendo USS$ 300 milhGes para as empresas petroliferas, US$ 400 milhdes de PVCs
(Promessa de Vendas de Cambio, que os importadores adquiriam nas Bolsas de Valores) e
USS$ 300 milhoes de atrasados comerciais.

Testemunhou o lance de pura ousadia de Janio Quadros com a instru¢ao 204 da Sumoc (que
ele, Galvéas, ajudou a escrever), acabando com as categorias de cambio e desvalorizando o
cruzeiro em 100%. Acompanhou a enorme esperanga despertada por Janio e, em seguida, a
loucura que o dominou, imaginando-se um novo Tito (o ditador da Iugosléavia).

No governo Figueiredo, tornou-se ministro da Fazenda e foi o principal responsavel pelas
negociacdes da divida externa brasileira -na grande crise deflagrada pela alta do petroleo e
dos juros de Ronald Reagan. Recorda-se bem de Tony Gebauer, o venezuelano que chegou a
dirigir o Morgan, o principal articulador do acordo com os credores, e que, anos depois,
terminou preso quando se deu mal com operagdes especulativas.

Do alto da sua experiéncia, dr. Galvéas avisa: as taxas de juros do Banco Central t€ém um
efeito deletério sobre as contas publicas altamente deficitarias e sobre a taxa de cAmbio.
Com a experiéncia de quem sabe co-relacionar as variaveis econdmicas que importam, dr.
Galvéas percebe que os juros atraem recursos externos, que paradoxalmente expandem o
crédito interno. Portanto, uma total falta de consisténcia e racionalidade, diz ele.

Os empresarios, de modo geral, criticam acerbamente a politica do Banco Central. Quem
deveria estar criticando ¢ o ministro Palocci, que ja ndo sabe onde buscar recursos para pagar
os juros com que o Banco Central sobrecarrega a divida publica e anula a politica fiscal, diz
ele.

Ele ndo acredita que os diretores do BC acreditem que a taxa de juros combate a inflagdo. No



fundo, eles estdo com medo de a taxa real (descontada a inflagdo) cair para um nivel tal que
nao consigam rolar mais a divida.

Por conta propria, o dr. Galvéas consultou presidentes de bancos. Eles lhe perguntaram: o que
o senhor faria? Ele respondeu: baixaria da noite para o dia os juros para 14% ou 15% ao ano.
E eles: mas ai haveria um pandemonio. E Galvéas: a 14% ao ano vocés deixariam de aplicar
em titulos publicos? E eles: ¢ claro que ndo, e ainda teriamos um bom ganho. E ele, com a
sabedoria da experiéncia e da idade: entdo, nao havera pandemonio.



