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12 Entrevista11.10.1989

E.R. - Ministro, n0s gostariamos de conversar caendior a respeito da implantacéo do Banco
Central, a transformacdo da Sumoc em Banco Centiejdos nos quais 0 senhor esteve
presente por algumas vezes. Mas antes disso igostar de saber alguns dados sobre a sua
vida pessoal: nome, dia de nascimento - localizagd&s pessoais, antes de nos entrarmos
propriamente nesse tema.

E.G. - Muito bem. Vamos conversar. Podem pergunta

E.R. - O senhor é do Espirito Santo, ndo é? N&sagamos de saber, inicialmente, a
localizacédo de dados pessoais. O senhor é datespanto, ndo é€?

E.G. - E'. Eu nasci em Cachoeiro de Itapemirim18@2, 10. de outubro de 1922. Cachoeiro
de Itapemirim era uma das cidades que despontanaorescimento, progresso, no Espirito
Santo, depois de Vitéria. Meu pai era dentistazdd uma experiéncia de vida relativamente
curta. De dez filhos que surgiram na familia, eudulnico nascido em Cachoeiro de
Itapemirim. Meu pai vinha de um lugarejo no estddoRio, no alto de umas montanhas,
chamado Varre-Sai. Até o nhome € bizarro. Maiarbé& mais do que o nome, € a motivacéo
gue teria levado alguns pioneiros portuguesesieesala serra e se implantarem naguele topo
de um morro, sem estradas, com uma grande algtudetremendo frio nos meses de inverno.
Papai conheceu mamaée, a familia mudou... Saoifasntié portugueses, vieram para o Rio,
tiveram uma experiéncia no Rio de Janeiro, e sgirdim para o interior do Estado do Rio,
onde se localizava essa cidade Varre-Sai. La,paeconheceu minha mae, casaram-se e ele
se dedicou a odontologia. Veio ao Rio, fez uma@ursaquele tempo n&do havia universidades
- fez um curso e um estagio préatico de dois anosrexRio de Janeiro. Voltou como dentista
e protético, e exerceu sua profissdo la em VarreEda 1921, ele se mudou para Cachoeiro
de Itapemirim. Procurou um lugar maior, ja estar@urando horizontes mais largos, veio
para Cachoeiro de Itapemirim. E la nés ficamodiatd de 1922, principio de 23, onde eu
nasci - em primeiro de outubro de 1922.

Tive essa primeira experiéncia no Espi@émto, que eu considero muito - é a minha
terra querida - mas sai de la muito cedo. Mes@anudou para Castelo, também no Espirito
Santo, ndo muito longe de Cachoeiro. Castelom@aona agricola que recebia as primeiras
levas dos imigrantes italianos. Ent&do vinha mgitiate da Europa e abriu-se um campo, creio
gue bastante bom para um profissional de odontmlagiquela época, no interior. Ai meu
papai fez uma grande clientela entre os colonosegdi@o. Principalmente nas familias de
italianos que imigraram para o Espirito Santo. olriem Castelo praticamente sete anos;
Menos: Seis anos - até a recessao dos anosrd@edsao afetou praticamente todas as familias
no Brasil, abalou a estrutura econdémica e sotlaje pouca gente se lembra, porque nédo tem

! Entrevista revista e editada pelo entrevistado.
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idade para se lembrar. Mas quando veio a gram#dss@ao de 1929, o maior dano causado a
economia brasileira foi na area do café. A ecoaorafeeira teve um baque tremendo! As
pessoas, de repente, empobreceram terrivelmend®. cbhseguiam vender, exportar a sua
producao, os precos cairam tremendamente, e eggdegnimento durou, realmente, todo o
tempo em que durou a Grande Depressao - vai ded 9993.

Eu era muito crianga, tinha sete anos,amata tenho alguma lembranga das dificuldades
gue levaram meu pai a se movimentar em buscalhia Ele sai de Castelo e muda-se para
Mimoso do Sul; fica em Mimoso do Sul, ainda no E&piSanto, praticamente um ano.
Vendeu todas as suas propriedades, casas, quetmBastelo. Ndo se deu bem em Mimoso,
porque também estava dentro da &rea da Grandeddaprano setor de café. Mudou-se para
Campos, no estado do Rio. Moramos la em Campakl8te Em 1931, meu pai mudou-se
para Itaperuna, ainda no estado do Rio. Dessaépihas lembrancas sdo meus folguedos
de rua, de crianca, meus primeiros anos na esgafarnm, no Grupo 10 de Maio.

P.R. - Isso em ltaperuna, ndo é?

E.G. - Isso em ltaperuna. Lembro-me das montadbasafé do DNC, do Departamento
Nacional do Café, que se acumulavam nos armazéepeis eram despejados em um terreno
baldio escolhido pelo governo para promover a qaglmcafé, do excedente de café. Essas,
as primeiras lembrancas da minha infancia, quede@astelo, basicamente, para Itaperuna.

Meu pai morreu em ltaperuna, em 1934tirtha 11 anos e pouco. Com a morte de meu
pai - tinha dez filhos, dentista, relativamente egtd -, a familia teve que procurar um apoio
em outros ramos familiares e eu fui viver com umréido meu pai em Mimoso do Sul. Voltei
ao Espirito Santo em 1934 e morei muito tempo cdia laolina e com meu tio, José Barbosa
Martins, que era comprador de café em Mimoso do 3@ eu fiz o resto do meu curso
primario, depois fui fazer o curso ginasial em CampFiquei interno no Colégio Bittencourt,
em Campos, basicamente, de 1935 até 1940, quamdaeeo curso ginasial.

Ai termina a minha infancia: ja estou no ginasio.

E.R. - A sua formacédo inicial, entdo, deu-se nessssolas em Campos, ndo é?
Fundamentalmente priméario e...

E.G. - Ndo. Primario foi, basicamente, em ItaparuBm Itaperuna eu fiz 0os primeiros anos
do curso priméario, no Colégio 10 de Maio.

E.R. - E 0 ginasial em Campos.

E.G. - Terminei o curso primario em Mimoso do Sdepois que meu pai morreu. Dai fui
fazer o ginasial em Campos. No Colégio Bittencalat1935 a 1940. Conclui o ginasio.
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E.R. - Separado do resto dos seus irmaos...

E.G. - Separado de minha mae e dos meus irmaog)andérias, eu dividia as férias entre os
meus tios, em Mimoso do Sul, e a minha mae, quéntmu morando em Itaperuna. Um
irmao foi para Divisa, no Espirito Santo, outrofara Natividade, outro veio para o Rio, um
outro ficou com meu cunhado e minha irma. Houve detmndada.

P.R. - Quando o senhor ingressou no Banco do Brmasinhor ja tinha terminado o curso
ginasial?

E.G. - Ah, ja!

E.R. - Ingressou com vinte anos, eu acho.

E.G. - Comecei antes, com pouco mais de dezenmg an
P.R. - Ah, o senhor ingressou em 1942.

E.G. - Terminei o ginasio e fiz o Tiro de Guer@assei um ano como professor auxiliar, a
convite do professor Ferreira que deixara o Col@&jitencourt, para fundar o Colégio Sdo
Salvador, também em Campos. Ele era professamtisi e me convidou. N&o tinha feito o
Tiro de Guerra, nao tinha idade, fiz o Tiro de Gai@m seguida ao ginasio, como professor
auxiliar, menino ainda, no Colégio Sdo Salvadoruai@lo eu terminei o Tiro de Guerra,
pensava fazer o Colégio Universitario aqui no Rinhka sonhos de ser médico... Andava com
duas opc¢Bes muito distantes: entre medicina ecadiam Vim para o Rio de Janeiro em
novembro de 1941, para morar, temporariamente,ngorha irma Inah e meu cunhado, Celso
de Lima e Silva.

Meu cunhado era funcionério do Banco do Brasilnh@isido caixa do Banco do Brasil em

Itaperuna, onde conheceu a minha irma e casourseleo O pai dele também era do Banco
do Brasil, foi gerente de varias agéncias no Ceandzamocim, em Fortaleza... Meu cunhado
tinha um grande amor pelo Banco do Brasil e meémitiou muito. Eu me lembro que numa

noite fizemos uns calculos de quanto eu poderihayatmabalhando em meio expediente e
estudando, cinco anos depois de formado ou em madia em advocacia. E quanto eu estaria
ganhando no Banco do Brasil durante esse tempq $edeu estivesse trabalhando, com a
possibilidade de estudar - principalmente advocakiadia fazer um curso noturno, ou até de
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manhd, porque o Banco do Brasil comecava o expediggquela época ao meio-dia e
terminava as seis horas.

Na&o resisti aos célculos e resolvi fazaraoncurso para o Banco do Brasil. Estdvamos
em novembro muito em cima do concurso, que seriteeeteiro de 42. E entdo, eu nao tinha
conhecimentos de contabilidade, de estatisticajtaicivil, direito comercial - que eram
matérias que caiam no concurso do Banco do Bragilela época. E mais datilografia. Eu
nao estava realmente preparado e tive que fazgramde esforco entre novembro e fevereiro.
Entrei no curso Santa Rosa, no largo de Sado Fama@ade havia muitos candidatos. O curso
Santa Rosa era muito conhecido como preparador udeioharios para concurso,
especialmente do Banco do Brasil. E eu tive seg®jdei muito, me dediquei muito, fiquei
praticamente confinado aos estudos, e tive adeli® de ser aprovado. Ingressei no Banco
do Brasil em maio de 1942.

P.R. - O senhor ficou aqui no Rio?

E.G. - Figuei. Fui para a agéncia do Méier. Timea boa colocag¢édo no concurso efiquei no
Rio de Janeiro. Geralmente o Banco faz a colocpekoclassificacéo, e eu fiquei na agéncia
do Méier. Era uma agéncia boa, o Méier cresci@aapente, a agéncia estava se expandindo.
Eu preferi, inclusive, ficar no Méier, porque emtientambém que numa agéncia de suburbio
eu teria chance de aprender técnicas do banco eomdodo. Quer dizer, teria um
conhecimento diversificado das atividades do Batw®rasil. Foi mais ou menos a razao
também por que eu escolhi o Méier. Também, aipdaprientacdo do meu cunhado, que
conhecia muito o Banco do Brasil.

P.R. - Nessa época, ser funcionario do Banco dsilRfava um status muito especial, ndo &,
dr. Galvéas? Um status muito significativo na \dda pessoas, principalmente no interior. O
senhor acredita que esse fato tenha influido magfg&o profissional quase que excepcional do
Banco do Brasil, em relacdo ao resto do funciomalijsseja ele da administracéo direta ou
indireta? Eu queria perguntar exatamente o seguintipo de profissionais do Banco do
Brasil, muitos dos quais depois sairam para inflaiprépria politica econémico-financeira do
governo - e é o caso do senhor -, se isso se ded@aedade com que eram feitos 0s concursos
naquela época.

E.G. - E, eu diria que s&o trés fatores princip&smeiro, realmente, o salario. O Banco do
Brasil pagava salarios que, comparados com outradades, eram considerados bastante
altos. A remuneracao era, realmente, um grandévatipara o Banco do Brasil. Segundo, o
fato de que concorria aos concursos do Banco dsilBraiita gente. Era um processo de
selecdo muito duro, muito intenso. Os candidafm®vados no Banco do Brasil eram

realmente candidatos muito preparados, que tinkegim im bom curso ginasial, um curso

preparatério muito forte. Tudo isso valorizava ndionario do Banco do Brasil.
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E.R. - O processo de selecao realmente...

E.G. - O processo de selecdo. Eram o Banco dal Bradtamarati. Ja naguela época eram
as duas entidades com o processo seletivo maresigodo ponto de vista de candidatos. Eu
acredito que essa selecdo trouxe para o Banco dsil,Brealmente, pessoas bastante
qualificadas desde a origem, desde a sua formaggioah) em termos de conhecimento, de
cultura. Isso, a meu ver, foi um fator muito intpote também para essa atracao para o Banco
do Brasil. E, em fungdo de tudo isso, o Bancoatiobm conceito elevado. Ninguém era
funcionario do Banco do Brasil; ingressava no BadooBrasil e passava a ser um alto
funcionario. N&o importa se vocé fosse um priraif®, tivesse dois, trés anos de Banco. Era
sempre referido como um alto funcionario do BancdBdasil. Esse prestigio, o salario e 0
fato de que era uma turma realmente preparadahewgae foi essa conjugacéo de fatores que
trouxe o Banco do Brasil para uma posicao de retesalocou seus funcionarios em condicoes
de serem chamados a participar de uma série desontogramas, de uma série de outras
instituicbes que iam surgindo, na medida em quai® geslanchava durante a guerra e apos a
Segunda Guerra Mundial.

P.R. - Entéo, nesse periodo em que o senhor gataveculado ao quadro do Banco do Brasil,
0 senhor deu continuidade aos seus estudos?

E.G. - A primeira coisa que eu fiz foi sentir asspectivas da carreira no Banco do Brasil.
Evidentemente eu ndo pensava em ficar como esgiduwto Banco do Brasil. Minha primeira
observacéo, do ponto de vista profissional, é quantador, o conhecimento de contabilidade,
era um instrumento de trabalho muito importante @esfaltar a carreira do funcionario do
banco. Entdo comecei a estudar contabilidadeudiga contabilidade na Escola Vera Cruz,
na Rua S&o Francisco Xavier, que era uma grandéagat perto do Instituto Lafayette, com
muitos alunos. Me formei em Ciéncias Contabeisgssa escola. Entdo a minha primeira
formacao profissional foi na area de contabilidgmsando na carreira do Banco do Brasil.
Me foi muito util. Me foi muito util porque até o depois, quando eu me casei, em 1947,
eu pude complementar a minha remuneragcdo no Bam&raskil com alguma atividade de
contador. Fundei um pequeno escritorio de contidulk e depois assumi a contabilidade de
uma empresa aqui no centro, uma empresa atacddistaidos e armarinhos: José Vargas -
Rendas e Bordados, uma grande empresa importdeiorui contador dessa empresa. Ja
naquela época a vida ndo era facil, tinha suasutlifides. E eu tinha, ainda um objetivo,
mesmo recém-casado, de reunir a familia, reurgmalia no Rio de Janeiro. Dessa forma, foi
também um programa ligado a essa minha atividazfesgional, de trazer a minha mae para o
Rio de Janeiro. Fomos morar no Méier, alugamos hwaacasa na Rua Silva Rabelo. Pouco
a pouco fomos trazendo a familia para o Rio.

E.R. - Reagrupando.
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E.G. - Reagrupando os irm&os que haviam sido digdes com a morte de meu pai.

P.R. - E ai, nesse periodo, logo depois, em findédada de 40, € que o senhor vai para a
Sumoc? Ou vai primeiro ao México e aos Estadoslasniazer cursos?

E.G. - N&o, primeiro eu vou para o Exército. [fisem 1943, eu fui premiado com uma
convocacao. O Brasil tinha entrado na guerra eesarvistas das classes de 21, 22 foram
convocados. E eu fui convocado para servir nBatalhdo do 3o0. Regimento de Infantaria,
em Campos. Como eu tinha feito o Tiro de Guerr&Campos, a minha jurisdicdo militar era
Campos, eu fui convocado e designado para sen@amnpos, no 30. Regimento de Infantaria.
Fiquei l& um ano e pouco, no Exército, licenciad@dnco do Brasil - era mandamento da lei
-, € de la eu sai para o CPOR, para voltar ao Bdod#rasil. Eu senti que estava perdendo
muito tempo fora do Banco do Brasil. Descobri podia fazer o CPOR de manha - prestar o
servico militar, para o qual eu havia sido convacath CPOR - e voltar. O banco abria o
expediente ao meio-dia, como eu mencionei antesirtela era solteiro. Fui morar na rua do
Matoso e fazia o CPOR de manha, na Quinta da Beta,Veé, ao meio-dia, eu voltava a
trabalhar no Méier. Voltei para a agéncia do Méi&r fiquei muito tempo |a; com essa
interrupcdo do Exército, eu fiquei de 42 até 5Méper. Dez anos na agéncia do Méier, onde
aprendi, entdo, toda as técnicas bancarias, deitlepdcobranca, cadastro...

E.R. - Caixa...

E.G. - Caixa. Tudo, praticamente. Cheguei atéefecde servico. fui chefe de cadastro, chefe
de cobrancga, chefe de depdsito, na agéncia do Mgiaro funcionario mais antigo da agéncia,
embora tivesse apenas dez anos de trabalho naagénc

P.R. - Mas em 1953 o senhor assume a chefia adjoridepartamento Econdémico...

E.G. - Sim. Em 52, eu comecei a pensar... congeo® interessar... eu ja era contador, mas
me interessavam muito os problemas de economia. E.

E.R. - Até entdo o senhor conhecia, basicamentgalsitidade e problemas bancarios.

E.G. - Contabilidade e técnica bancaria. Comecee @nteressar um pouco pelos assuntos de
economia, lendo alguma coisa sobre problemas c@&nbiadD Banco do Brasil tinha uma
grande participacdo no mercado de cambio. Vieguelas acontecimentos da Inglaterra, em
1949, a desvalorizagdo da libra. Eram assuntosogugrnais noticiavam com muita
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abundancia. E eu comecei a pensar em fazer umeraanais especializada, dentro do Banco
do Brasil.

E.R. - Até entdo, dentro da estrutura do Bancatiexn as agéncias ou entdo a administracao...

E.G. - A agéncia e a direcao geral, onde estavia@tasconto, 0 cAmbio e uma série de outros...
A Carteira Agricola... Pensei em ir para a DireGaral. Um inspetor do Banco do Brasil,
Cujo nome agora eu ndo me recordo, ficou muito araigo, gostava muito de mim pelo
trabalho que eu fazia na secédo de cadastro, ¢iunsigito, me entusiasmou muito a sair da
agéncia, onde eu ja estava ha dez anos, e ir [iragio Geral, porque havia mais campo de
trabalho, maior especializacdo. Estava prontdusinge, para assumir um lugar na Direcéo
Geral do Banco do Brasil, na Rua Primeiro de Mage@ndo recebi um desafio. Soube do
trabalho da Sumoc... A Sumoc havia sido criadalédb, pelo Dr. Bulhdes, pelo José
Machado, superintendente do Banco do Brasil. @sass técnico da Sumoc era o Herculano
Borges da Fonseca. Herculano era filho de Homergds da Fonseca, tesoureiro-geral do
Banco do Brasil, com quem meu cunhado, Celso da lar8ilva, trabalhava. Era, assim, o
braco direito do Dr. Homero. O Herculano era g@wtw do Banco do Brasil, mas estudava
muito economia - comecgou a fazer a sua preparagaatddidata em economia —, foi nomeado
assessor técnico da Sumoc. Em 1952 ele estavisgmmdo de um datilografo, alguém que
fosse um bom datilografo, e meu cunhado me faleusgueria ir para a Sumoc. Eu disse a
ele: "Eu gostaria de ir para a Sumoc. Isso mergssa talvez tanto quanto uma carreira
especializada no Banco do Brasil. Mas como € gquee fazer?"

E.R. - Mas, ai, teria que ser licenciado?

E.G. - Ndo. A Sumoc requisitava os funcionario8edaco do Brasil. A Sumoc nasceu assim,
como dizia o Dr. Bulhdes no projeto que criou mmsa - a Lei 7.293 -, como 0 embrido do
Banco Central. Criou-se a Sumoc como embrido de®&entral, e criou-se um Conselho
da Sumoc, que se transformaram depois: a SumoBaeoo Central e 0 Conselho da Sumoc,
em Conselho Monetario Nacional. Quer dizer, agesaforam plantadas ai, em 45, pelo Dr.
Bulhdes e pelo José Vieira Machado. Ambos tinharntaracesso ao ministro da Fazenda,
Sousa Costa.

O Herculano, como assessor técnico, meaisle um datilégrafo, e eu, com a minha
preparacdo em agéncia, era realmente um bom dafiddgEu tinha tido muita dificuldade
com datilografia para entrar no Banco do Brasils dapois me transformei num eximio
datilografo, porque durante muito tempo passeinfdadichas de cobranca e batia muito bem
a maquina. Entre ir para um setor de cambio osetor de redesconto ou crédito agricola, e
ser datilégrafo do Herculano na Sumoc, me pareaeugm um desdobramento posterior, eu
teria mais vantagem na Sumoc, porque era, realnantearea essencialmente técnica, aquilo
gue se propunha fazer na Sumoc. Havia um grarmietdenento de inspecéo de bancos, que
vinha do Ministério da Fazenda e incorporava-serad®, mas iam comecar o departamento
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de estudos econbmicos e estatisticas, registroagigais estrangeiros, varias coisas que
passariam do Banco do Brasil para a Sumoc paula¢inge.

E.R. - Nessa época, Dr. Galvéas, certamente a Semposteriormente, o Banco Central
disputava com o Banco do Brasil algumas atribuicdes

E.G. - Ah, muito. Foi uma luta; foi realmente uluia.

E.R. - Foi uma luta terrivel. Como é que o serdgdocalizava nessa luta? NOs sabemos que
a burocracia do Banco do Brasil reagiu, como retggyelmente, ao que eles acham que é

uma perda de atribui¢cdes e talvez de prestigiomdCé que o senhor se localizava nessa
historia, nessa sua ida para a Sumoc?

E.G. - Bom, quando eu vim para a Sumoc, fiquei ués omo datilografo do Herculano.

Acho que ele logo percebeu que eu ndo era datiBiggae eu era um funcionario com

habilidades e conhecimentos que poderia desempénigies mais relevantes. Fiquei um
més como datilografo do Herculano. No fim de unsn& ja tinha uma datilografa para
trabalhar comigo. Isso era uma coisa inusitadaB&hco do Brasil, nunca se podia imaginar
um funcionario com uma datilografa do lado paraibatmaquina os seus trabalhos. Aquilo
era uma novidade extraordinaria em matéria de aggdio de trabalho. No Banco do Brasil,
vocé fazia os pareceres, vocé mesmo datilografeserevia, batia a maquina, era um
funcionério integral, ndo €? [riso] Na Sumoc ensa técnica nova. Bom, eu vim para a
Sumoc.

E.R. - Isso no iniciozinho da Sumoc, néo é?

E.G. - E. A Sumoc foi feita com funcionérios, risifados ao Banco do Brasil. E foi
crescendo, criando-se os departamentos, tomanda.faQuando eu cheguei a Sumoc, em 52,
havia dois departamentos: a Secretaria Geralnspetoria Geral de Bancos, cujas funcdes
vinham da Inspetoria de Bancos do Ministério daeRda; havia também um Departamento
Juridico importante e junto ao diretor, estava oJaime Bastido Pinto. De outro lado, havia a
Assessoria Técnica, que depois se transformou grarfaenento Econdémico, cujo chefe era o
Herculano Borges da Fonseca.

E.R. - Quantos funcionarios tinha essa estrutwta, tioo inicio?

E.G. - No inicio, devia ter mais ou menos uns mexefuncionarios. Nao devia ter mais que
isso. E a maioria estava na Inspetoria Geral ded@a
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[FINAL DA FITA 1-A]

E.G. — No inicio, havia um certo conflito ideoldgie um pouco de... - como € que eu diria
melhor? - de ciimes profissionais, dentro da Sum©s funcionarios mais graduados do
Banco do Brasil tinham vindo para a Inspetoria dad®s. Eram funcionarios treinados, mas
com problemas de inspecdo. Eram mais graduadoSecketaria Geral era relativamente
pequena, o Departamento Juridico, também, e o Repanto Econdmico comecava a
despontar. E comecava a despontar com gente nova.

E.R. - Era onde o senhor estava?

E.G. - Eu estava na Assessoria Técnica, junto cbleroulano Borges da Fonseca, que trouxe
gente nova do Banco do Brasil para trabalhar can €asimiro Ribeiro, Sidney Lattini,
Guilherme Pegurier, Eduardo Gomes, Paulo Perena Brasilio Martins, Carlos Eduardo
Mauro.

E.R. - Todo um nudcleo que vai ter uma trajetoria...

E.G. - Funcionarios que tinham revelado vocacadezasse em assuntos econémicos. Todos
eles funcionarios jovens, letra D, letra E, quaosiéuncionarios da Inspetoria de Bancos eram
conferentes, chefes de secdo, que eram como gerezaionéis. Os outros eram tenentes ou
capitdes, ndao €? Criou-se ai um primeiro conflilgamos ideoldgico, entre os economistas e
os altos funcionarios de carreira. Como 0s ecortamisovos, no Departamento Econémico,
tinham os mesmos cargos - chefe de departamebithefie de departamento, chefe de divisdo
- ficava dificil para o pessoal velho do Banco dad entender que um funcionério da letra
D, com dez anos de Banco do Brasil, pudesse sé dbalivisdo ou chefe de departamento.
Era quase uma heresia, um absurdo. Mas nao timha gegar um velho funcionéario do Banco
do Brasil, treinado em crédito agricola ou em detcde duplicata, e mandar fazer estatistica
de meios de pagamento ou de balanco de pagameétwg? O Herculano teve uma visdo
muito ampla de todos esses acontecimentos, enéiceax; que seria o trabalho da Sumoc, e
mandou muita gente estudar fora. Ele estimulouanos funcionarios a fazer cursos no
exterior. O Guilherme Pegurier foi para o Fundonktdrio fazer curso de balanco de
pagamentos; o Sidney Lattini ja havia estado na&uWonetario... Casimiro Ribeiro foi para
a Inglaterra...

E.R. - Foi nessa oportunidade que o senhor sdappeneira vez, para estudar?
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E.G. — E. Havia um curso de "Teoria e politica nténa", no México, que muita gente
ambicionava fazer. Era um curso de oito mese§HEMLA, Centro de Estudos Monetéarios
Latino-Americano. Esse Centro de Estudos Moneta@mecou a funcionar em 1953, em
principio de 53. E eu, naturalmente, pensei encanelidatar ao curso. Eu ja estava, nessa
época muito enfronhado nos trabalhos do Departanterdn6mico. No inicio de 53, houve
uma revolucdo na area cambial. O ministro Horhafer promoveu uma modificacdo ampla
no sistema de cambio, criou o mercado livre de a@ntom a Lei 1.807, de 7 de janeiro de
532 Em cima dessa lei, vieram, depois, varias maalifies, inclusive a famosa Resoluc&o 70,
gue criou as categorias cambiais, quando era dolet&umoc...

P.R. - Marcos de Sousa Dantas.

E.G. - Marcos Sousa Dantas, que era um banqueincedéalidade cambial. Com Juscelino
no governo e seu grande programa de metas haviaytande procura de cambio e grande
revolucdo nessa area. Em funcéo disso, das gfigmigue fui recebendo, ndo pude fazer esse
curso no México em 53. Mas fiz no ano seguinte. effi 1954.

Nessa época, me aconteceu uma coisa detere. Eu tinha me candidatado,
inicialmente, a esse curso, e o Dr. Marcos de Sbaséas era presidente do Banco do Brasil,
sendo o Dr. Osvaldo Aranha ministro da fazendan&eu era funcionario do Banco do Brasil,
cedido a Sumoc, a autorizag¢ao para o curso tink&igdo Banco, que pagava 0 nosso salario.
Entdo o Dr. Marcos de Sousa Dantas negou a miodack para fazer o curso no México, e
eu tive que lutar muito para conseguir isso. Quam®r. Marcos veio ser diretor da Sumoc,
nos ficamos muito amigos. Ele pediu um trabalhélaculano. O Herculano me pediu para
fazer um parecer - uma questéo sobre café, asdegiee o Dr. Marcos gostava muito também.
A partir dai, fizemos uma grande amizade. De vezgeando, lembrava a ele que havia
recusado a minha indicacdo para o México, mas naigitilo que eu estava ajudando eram
conhecimentos que eu havia adquirido com o estudlo.Marcos de Sousa Dantas foi um
grande diretor da Sumoc. Depois da criacdo deilBras Presidente Juscelino anunciou que
ia fundar uma outra grande cidade no Bananal, faaer a interiorizacdo do Brasil pela
"semeadura” de grandes cidades pelo interior. QVMrcos, que ja ndo “engolia” a aventura
de Brasilia, pediu as contas e foi embora. [riso]

Bom, muito antes disso, fui para o Méxcfiz esse curso do CEMLA. O trabalho na
Sumoc me abriu novas perspectivas.

E.R. - Perspectivas...

2 A lei do cambio livre, de 7 de janeiro de 1953,deaniimero 1.807.
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E.G. — E. Eu me dei conta de que para tratar dedaxuros, de redesconto, de cAmbio, de
politica monetaria, 0 campo era outro: tinha quedss Economia. Entdo fiz o curso de
economia.

E.R. - Aqui no Rio?

E.G. - Aqui no Rio de Janeiro. Fiz um curso deneotia na Escola Amaro Cavalcanti, que
depois se transformou na Universidade do EstadBidale Janeiro. Comecei 0 curso de
economia e logo depois fui fazer o curso do CEMeA, 1954. Esse curso do México foi
muito importante para mim por duas razdes. Prongarque tive muitos bons professores
mexicanos, professores do Banco Mundial e do Fivimizetario. Uma boa orientacdo, uma
preparacado muito especializada em termos de @oiftanetaria, que era o campo de atuagao
da Sumoc. Isso me foi muito Gtil. Fiz la também, curso intensivo sobre teoria Keynesiana,
gue também foi da maior utilidade.

E.R. - Mais economia mesmo, ndo é?

E.G. - E. Mas o importante, também para mim, éamiee os alunos dos cursos de 53,54, 55 e
56, dos alunos que fizeram os cursos nos primguaso anos do CEMLA, eles selecionavam
dois para uma bolsa de estudos no Estados Unklest fui um desses dois. Eu ja estava de
volta ao Brasil, trabalhando, quando no final d&719ecebi a informacéo de que tinha sido
premiado com uma bolsa de estudos numa universiiasl&stados Unidos. Poderia ser a
Yale, Harvard, Stanford, umas quatro ou cinco iaches. Preferi a Universidade de Yale.
Essa bolsa de estudos, tinha sido dada em cone@ma@ Fundagédo Ford. Fui primeiro para
a Universidade de Madison onde fiz um “brush up’neeados de 1958. Em setembro de 1958,
fui para a Universidade de Yale, de onde sai condipioma de “master” em economia.

E.R. — O senhor se licenciou para fazer esse curso?

E.G. - Nao, a Sumoc me liberou para fazer o cuaiss, com muita sovinice. O Herculano
tinha muita confianga em mim, no meu trabalho, ésamuito amigos e eu trabalhava ao lado
dele. Entdo ele me impds uma condicdo: de fazer emster em economia, nos Estados
Unidos, em um ano. Geralmente se faz em dois aBosu aceitei o desafio. Até hoje me
arrependo um pouco, nao so pelo esfor¢co que equiwdazer, mas porque talvez tivesse sido
melhor mesmo que eu completasse o curso de doatokdals deu para fazer. Fiz em um ano;
de meados de 58 a meados de 59, fiz o curso naddsstUnidos e obtive um master em
economia, na Universidade de Yale.

P.R. - E |la o senhor sofreu alguma influéncia notide da formacdo de sua doutrina
econOmica, Dr. Galvéas?

11
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E.G. - Acho que sofri muita influéncia. Eu, comdd jovem, num pais como o Brasil, cheio
de problemas e com grandes disparidades de rendda,uma certa - como € que se diz? -
resisténcia em aceitar o sistema econdémico, avsastie governo. Nao digo que tivesse ideias
socialistas, mas me parecia que havia coisas erraxsistema capitalista. Também nao diria
gue era um pensamento de esquerda, mas eu naontintaasimpatia pelo sistema capitalista.
Parecia que era um sistema... realmente selvagemsistema muito injusto. Embora
oferecesse uma certa igualdade de oportunidadas,aitas imperfeicbes. E o problema do
desemprego, 0 acesso aos cargos mais elevadospoima, o... - como é que se diz? - 0
apadrinhamento, essas coisas todas que existeistema me revoltavam. Fazer o curso em
um ano é realmente um prazo muito curto, € muitémaaé muito pesado - embora eu ja fosse
economista treinado em assuntos econémicos deatrSudioc, ja tinha feito o curso no
México. Estava mais do que preparado para fagersm. Mas em um ano, mesmo assim, era
muito pesado.

E.R. - Adaptacéo a lingua inglesa, também, ndo é?

E.G. — Sim. Comecou com adaptacdo a lingua ingled#as, respondendo a sua pergunta.
Durante o curso, eu pude ver a economia americtaucgonando. Quer dizer, a diferenca, a
facilidade com que se desenvolvia a producéo, coenogproduto do interior, das fébricas,
chegava ao comeércio; o padrao de vida da populagdadrao de consumo; as oportunidades
de emprego, os altos salarios, os bens de consugrestavam a disposi¢do das grandes massas
de trabalhadores nos Estados Unidos. Aquilo maaaito as minhas concepc¢des. Realmente
eu vim de la muito impressionado com as possildédado Brasil funcionar no estilo
americano, e ndo no estilo brasileiro ou no estdmos desenvolvido do capitalismo incipiente
no Brasil.

E.R. — E quais as disciplinas que o senhor fep léaster...?

E.G. - No_master vocé é realmente obrigado a sHwaptar na infraestrutura da Economia, a
parte basica da microeconomia. Estuda-se todosutmsea classicos, os problemas de
demanda, de oferta, de custos etc. A teoria miorgeuica € estudada como uma preparacao
para entrar na area da macroeconomia, que era i@gjngente me interessava mais: politica
monetéria, comeércio internacional, desenvolvimatonémico. Essas trés areas sao as trés
areas onde se desenvolviam mais, vamos dizer aasiideias para um pais como o Brasil.
Desenvolvimento econdmico como um todo: as teat@slesenvolvimento econdmico, 0s
obstaculos, os caminhos, as experiéncias de qudfess, a propria teoria do desenvolvimento
econdmico.

E.R. - A producéo cepalina, nesse momento... figsw final dos anos 50, ndo €?

E.G. - E. Eu nfo tinha nem conhecimento da CERAlito embora, em Yale, ja tivesse
debatido o famoso estudo de Raul Prebisch sobirelagdes de trocas internacionais”. Eu
s6 vim tomar conhecimento da CEPAL muito depoisnglo, ja de volta ao Brasil - eu ja
estava, inclusive, no Ministério da Fazenda, comsessor do ministro Mariani, quando
comecaram a ter repercussio os cursos do BNDE-CEM#s também, inclusive, ajudamos

30 Grupo Misto de Estudos BNDE-CEPAL constituiu-se £953 e encerrou suas atividades em 1957. O
entrevistado foi assessor econémico do Ministdaid-azenda de 1961 a 1963.
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um pouco a organizar e a fazer o intercambio daALE®mM o BNDE, e os cursos de formacéo

profissional. Nessa época € que comeca realmemaracer uma influéncia maior da CEPAL

na area de formacdo econdmica no Brasil. Evidesmiéancomo disse, ja conhecia o famoso
trabalho do Prebisch feito em 1949, das perdagldedes de troca. Esse trabalho foi muito
criticado e, de certa forma, desmontado. O trabdth Prebisch é a pedra fundamental da
teoria estruturalista da CEPAL. O Prebisch tentar@var, com estatisticas de comércio

exterior, que 0s paises em desenvolvimento ndao@&micdes de entrar num comeércio livre,

liberal, de adotar a doutrina de liberdade de comméduorque eles levam desvantagem na
exportacdo de produtos primarios e na importacd@rddutos manufaturados. Perdem,

sistematicamente, nas relacbes de troca e, por asswdustrializacdo € uma necessidade
fundamental para quebrar o circulo vicioso do ssbaeolvimento.

E.R. - A saida € pela industrializagéo.

E.G. - Depois, varios trabalhos vieram demonstkandleberger e outros -, vieram provar que
as estatisticas que o Prebisch usou estavam eqdascTomavam precos FOB ou precos CIF
equivocadamente, uma hora na Argentina, uma horglaterra... E como houve uma
variacdo muito grande no custo dos fretes, issoantiava as conclusdes finais do trabalho e
se podia chegar até a uma concluséo contrarianatusées a que chegou o Prebisch. A teoria
estruturalista de Prebisch de comércio internatidmiapraticamente derrotada com os
trabalhos que surgiram posteriormente - o que nfmediu que se formasse uma escola
estruturalista dentro da CEPAL, que produziu minilaéncia no Brasil e na América Latina.
Mas eu so6 vim tomar conhecimento disso muito naeitket

P.R. - Nas universidades americanas, principalmaatpiela em que o senhor estudou,
predominava, entdo, o principio basico do moneterjsdo era isso?

E.G. — A Universidade de Yale era conhecida petbsdes de econometria. L& estavam o
Fellner e muitos outros como Gerald Serkin, cons s&balhos estatisticos muito importantes.
Mas, basicamente, estudava-se economia classemdikaral. Era um estudo de ponta a ponta:
aprofundava-se desde Adam Smith, Ricardo, MarsKalynes, toda a teoria de comércio
internacional, em termos do neoliberalismo que nange em todas as universidades naquela
ocasido. E muito de economia Keynesiana. NOwasids em 1958, mas ainda era muito
grande a influéncia de Keynes. Como é hoje, aindleho que, apesar de todo o esforco
académico que tem sido feito para desmontar essespos keynesianos, em termos de
economia neoliberal ndo se produziu grandes refgdtaMas era basicamente isso. Estudava-
se economia classica e neoliberal.

P.R. - E nessa época que o senhor estava |a,geaesi plena deflagragcdo no Brasil o
Programa de Metas do Juscelino. Isso tinha repsdioda, nas universidades americanas?

E.G. - Tinha, sim. Eu mesmo comecei a particigasd trabalho aqui no Brasil... quando o
Presidente Juscelino assumiu o governo e teve tandgajuda do Lucas Lopes e do Roberto
Campos.

13
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E.R. - Programa de Metas.

E.G. - Na elaboracéo do Plano de Metas. O Rokatopos, desde o tempo do Departamento
Econdmico do Itamarati, convivia muito conosco na8Sc. Ele utilizava muito a Sumoc, o
pessoal da Sumoc para a elaboragdo dos trabalirisa® Havia uma integracdo entre o
Departamento Econdémico do Itamaraty e o da Sunkt@boramos juntos, por exemplo, em
54, todas aquelas teses brasileiras da reunida&BAIC em Quitandinha, quando o Dr. Gudin
era ministro da Fazenda e tocou a ele presidiuaide de Quitandinha. Famosa reunido de
54% Roberto Campos era, depois do dr. Gudin, o dati@f@elegacdo brasileira. Comecamos
a trabalhar muito entrosados: Sumoc, Banco doilBess menor escala, e o Itamaraty. E
guando da elaboracdo do Plano de Metas, o Robarta pessoa que mais trabalhou no
enunciado do Plano, junto com o Lucas Lopes, ustttioa equipe do Banco Centtal.oda

a parte de monetéria, de recursos, tudo, foi thalda na Sumoc. Me lembro bem que,
inclusive, ndo fechava a parte externa de balaeag@adamentos, entdo houve como convencer
o Juscelino que as trinta metas nao poderiam akzadas, na dimensao que ele as programara,
porque ndo havia recursos na parte externa. N&da bamo atrair aguela massa de capitais.
Por menores que fossem os juros dos financiamentos dividendos sobre 0s investimentos
estrangeiros, a resposta, em termos de exportag@ieteria a velocidade necessaria para cobrir
0s servigos desses novos compromissos de investisnen financiamentos estrangeiros. Foi
uma longa discussdo com o Roberto e o pessoalrdacsméo fechava o quadro de recursos
externos. Mas o Plano foi aprovado assim mesmuogip@ de todas as objecdes, o plano foi
tocado. Evidentemente que, como nds imaginavacra®)-se um estrangulamento. O
Juscelino ainda por cima ndo quis agravar 0s cUssses programas e manteve uma politica
cambial muito equivocada. Fez muitas coisas gertas fez uma politica cambial equivocada.
Ele manteve, por exemplo, de principios de 59 &t&ipios de 61, quando ele entregou o
governo a Janio Quadros, ele manteve a taxa dei@@mb100 cruzeiros por dolar. Havia
uma inflagcdo, a inflagdo no tempo do Juscelino ahey24%, anual, mas a taxa de cambio
ficou parada de janeiro de 59 até fevereiro deRdde-se imaginar 0 que iSSo representou em
termos de distorcdo dentro do processo. Ainda mpa@mdo estavamos trazendo para cé
industria automobilistica, industria naval, indizstte bens de capital, industria quimica. O
crescimento das importagdes indicava, claramentecassidade de um ajustamento cambial.
O resultado é que durante esse periodo, com tgedes eompromissos que foram acumulados,
as exportagdes praticamente ndo sairam do lugane€amos com 1 bilhdo e 200, 1 bilh&o e
250 milhdes de dolares e terminamos com 1 bilh&d0emilhdes de dolares. Mas com 600
milhdes de délares de atrasados cambiais, comeptiod e tantos milhdes de ddlares vendidos
na Bolsa... NOs vendiamos uma promessa de vendantgo na Bolsa, por aquele sistema
inventado pelo Sr. Marco Sousa Dantas; famosos PV&ecé quer importar? Entdo tem
cinco categorias.” Vendia-se o cambio em cincegmias: PVC 1 PVC 2, vendia na Bolsa.
As pessoas compravam o0s PVCs e, depois de tergzagoagio na Bolsa, € que vinham ao
Banco do Brasil postular a compra do cambio. QoandPresidente Juscelino saiu, ndo so
tinhamos 600 milhdes de ddlares de atrasados cambino uma enorme massa de PVCs
vendidos, as divisas para entregar. Comecougawerno do Presidente Janio Quadros, em

4 A reunido realizada no Hotel quitandinha, em Rwtiié, em novembro de 1954, e presidida por Eugénidin,
foi a de Ministros da Fazenda das Republicas Ararés.

50 entrevistado esta se referindo a Sumoc.
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1961, com uma grande crise cambial. E quando osiinMariani faz a Resolucéo 204, que
de um dia para o outro dobrou a taxa de cambid®6@eara 200 cruzad§s.

P.R. - O senhor trabalhou na elaboracéo da 204oif&o

E.G. - Trabalhei com o ministro Mariani. Em 196Iministro Mariani veio para o Ministério
da Fazenda, o dr. Bulhdes voltou a diretor da Sum@u tinha participado, com 0 ministro
Mariani, de um seminario sobre cambio. Um seminde uma revista chamada Industria e
Mercados, com o Dr. Bulhfes, Luis Cabral de Meneseas presidente da Associacado
Comercial, o Rui... Rui...

P.R. - Gomes de Almeida.

E.G. - Gomes de Almeida. Eram pessoas que mexiaito kom cambio, ndo €? Cabral de
Meneses era corretor; 0 Rui Gomes de Almeida ereehromuito ligado a exportagdo; ministro
Mariani, dr. Bulhdes... Isso foi em 61 eu aindzhdé as minhas memoarias frescas dos
conhecimentos tedricos 14 de Yale. Debatemos nauimblema da taxa Unica - porque nos
viviamos naguele emaranhado de multiplas taxagl&g 70... No tempo do Tosta Filho,
na Cacex, tinhamos uma "alfaiataria cambial”, ofjs dava-se subsidio para tudo, era uma
taxa de cambio para cada produto. Chamava-se dw@fs cambial do dr. Tosta". Nesse
seminario nés debatemos muito essas questdes téocdmxa Unica etc. Ficamos juntos nas
posicdes: eu, o ministro Mariani, Dr. Bulhdes, ®@hde Meneses e 0 Rui Gomes de Almeida.
Saimos do seminario conversando. Fomos até o REnBahia, na praga Pio X, conversando
com o ministro Mariani pela rua. Quando ele é naloeninistro da Fazenda e o dr. Bulhdes,
novamente, diretor da Sumoc, logo em seguida,edlei@o dr. Bulhdes que me chamasse e
me convidou para ser assessor econémico no Mimislér Fazenda. Me lembro que o dr.
Bulhdes resistiu um pouco, porque nao queria nimgdéslocado de um érgdo para outro.
Preferia que eu ficasse na Sumoc, prestando seraiganinistro, mas nao queria que me
deslocasse. Ele era muito contra esse deslocamenfioncionérios. Afinal acabei ficando 1&
com o ministro Mariani. N&o durou muito, ndo €®@i &m reinado curto: comegamos em
fevereiro, terminamos em agosto.

P.R. - Dr. Galveas, mas no tempo do Juscelino, goata de 1957, é feita uma nova lei de
tarifa que cria, inclusive, o Conselho de Policaneira. Esse novo critério, de certa forma,
ndo teve influéncia nenhuma na mudanca do sistambial? Foi s6 uma questao tarifaria?

E.G. - Era uma adaptacdo. O sistema cambial, ipaimente o sistema iniciado com a
Instrucdo numero 70 da Sumoc, tentava, pelo adicado no cambio, substituir aquilo que
devia ser feito pela tarifa alfandegaria. Comonraeas dificil fazer uma nova lei de tarifas
alfandegarias e era muito facil fazer uma instrugddcConselho da Sumoc, saiu-se por essa
via. Na verdade, as categorias de cambio, as ciategorias de cambio eram categorias de
tarifas alfandegarias. Em 1957, o sistema ja astagotado. Resolveu-se, entdo, depois de um
longo trabalho, fazer uma lei - se ndo me enga#@9l-, fazer a reforma do sistema tarifario.
Ainda assim, com muitas excecdes; muita coisa ftoon tratamento privilegiado. A inddstria
automobilistica, por exemplo, ficou, durante miémpo, com um tratamento privilegiado.
Ou seja, importava com tarifas muito baixas, enguguoe os produtos acabados estavam

6 O entrevistado esta se referindo a cruzeiros.
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sujeitos a uma verdadeira barreira tarifaria, carifiads muito altas - que € o principio que se
mantém até hoje: até hoje, a estrutura do sistamaou menos aquela de 1957. Fortemente
protecionista...

[FINAL DA FITA 1-B]

E.G. - ... de reserva de mercado. As excec¢Oes,atmmrturas para isencao ou reducdo dos
impostos de importacdo, que tinham que atravessid tima extensa area de deciséo
burocrética. Criou-se uma grande burocracia emasde CDI, de INPI, de Cacex, e depois
a SEI... E tudo mais ou menos dentro do mesmoipitnde reserva de mercado, de protecio
a industria nascente, de incentivo as iniciatieagénea industrial. Mas eu acho que, apesar de
muitos erros e apesar de muitos desperdiciospessesso produziu resultados bastante...

P.R. - Satisfatorios.
E.G. — E. Bastante satisfatorios.

P.R. - Com o advento do governo Janio Quadrosnd o senhor vai para a assessoria do
Mariani -, ai entra em vigor a Instrucédo 204. Bntjetivamente, ela estabeleceu o principio
da liberdade cambial, ndo foi isso?

E.G. — Mais ou menos. NOs tinhamos um problemecpiy com o de hoje. Noés tinhamos
gue, primeiro, pagar a divida acumulada. N&o éra slivida la fora que nds estdvamos
devendo - muitos atrasados cambiais la fora quetinbamos que pagar... Deviamos as
empresas de petréleo, deviamos mais ou menos OnmiGthes de dolares - as exportacdes
eram 1 bilhdo e 300 milhdes. Tinhamos, também, graade divida interna, pelos PVCs
vendidos, e ndo tinhamos cambio para entregar. s&rf@zer uma analise do balanco de
pagamentos: para que tinhamos que pagar de jurgsi@ tinhamos que pagar de dividendos,
com todos aqueles investimentos da época Juscelinexportacdes ndo eram suficientes.
Entdo, a primeira coisa que se fez foi a Resol@€&p dobrou-se a taxa de cambio. Houve
muitas criticas: vai dar uma tremenda inflacamflagéo vai disparar... A inflagdo ja vinha
forte do governo Juscelino. Mas, realmente, fotamadas medidas na area monetaria,
internas, de contencdo monetaria. Foram feitosdgsaajustamentos na area fiscal, na area
monetaria, e o resultado dessa desvalorizacao ahnd@m teve esses efeitos inflacionarios. A
desvalorizagéao foi feita em marco. No més de deribl a inflacdo ja foi de 1%. Quer dizer:
uma inflacdo relativamente modesta para uma de&atdo de 100%. A partir dai as
exportagfes tiveram um certo alento. Mas ndo heawdém continuidade. N&o houve
continuidade porque o Janio Quadros complicou #igelecondmica e, a partir de um certo
momento, entrou em conflito com o ministro da FdaenJanio Quadros foi terrivel como
presidente do Brasil. Os desmandos e as compésagde ele criou como presidente nao
deixavam praticamente ninguém trabalhar.

E.R. - Durante esse periodo Janio Quadros havaa meblema de pagar as dividas, um

problema inflacionario - de fazer uma politica gnoica de estabilizacéo - e o problema de
relancar a economia. E o Janio Quadros, como écpya? Ele optava por que politica?
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E.G. - Bom, eu acho que nessa parte... Porqueamzpo ele se entusiasmou muito com essa
perspectiva... com as criticas, ndo €? Fez assinmd esse governo novo ai, essa Nova
Republica, se dedicou durante algum tempo a fazeitiea do governo anterior. Entéo, fez
uma _grande critica em cima do governo Juscelinbresos erros da politica cambial, as
distor¢des, a expansao monetaria, aquela histida t E, em seguida, ele se entusiasmou
muito com essa historia da Resolucdo 204, de laotasa em ordem - que era assim uma
espécie de slogan do governo dele -, e 0 cambiagmara isso. E, realmente, n0s pusemos a
casa em ordem, coisa que nés conseguimos. O goperaisava comprar cambio, produzir o
cambio, comprar o cambio para pagar aquilo qumfgtsido assumido como compromisso.
E a 204, feita em marco, e, logo em seguida, oesalucéo, 208, que colocou o sistema mais
ou menos em dia, produziram um resultado favordNés, realmente, negociamos a divida
externa, usamos todas as pessoas de prestigiot&Qlzenpos foi para a Europa negociar, o
Valter Moreira Salles foi para os Estados UnidokesEajudaram muito a equacionar os
problemas na area externa. No segundo semesix@espraticamente equacionados. Nessa
altura, a administracao Janio Quadros estava pgodanito. Ele se perdia muito no comando,
no conflito das instrugdes que emitia... Aquetasiides que ele fazia nos estados - todo més
ele reunia trés governadores de Estado em algupitalc&le ja ndo era 0 mesmo comandante
e criou muita perturbacgé&o dentro do sistema, limyaverbas etc. Em julho, o ministro Mariani
pediu demissao, ninguém sabia. Houve uma impertaonido em Punta del Este, da Alianca
para o Progresso, e o Presidente Janio pediu astrmiMariani que ainda fosse a Punta del
Este como chefe da delegacao; o ministro Marianinias ja demissionario. E quando voltou

- isso foi em agosto, agosto de 61 -, o Janio javasperturbado. Em vez de dar uma
condecoracio ao Foster Dullegue tinha langado a Alianca para o Progresso2bhilhdes

de dolares, ele deu a condecoracdo ao Che Guetdsa]

P.R. - N&o foi o Dulles, foi o Presidente John Kaehn- a Alianga para o Progresso.

E.G. - Foi 0 Kennedy que langou. Mas o Ministrol@souro € que foi a Punta del Este.

E.R. - A crise estava préxima, ndo €?

E.G. - A crise estava proxima. E com os desmanod®esidente Janio se perdendo na
conducao do governo. A gente sentia que aquilalagia para continuar. O ministro Mariani
pediu demissao, foi para Punta del Este em agasiemissionario e, quando voltou, logo em
seguida, o Janio renunciou e acabou o governordo.J&ntrou o governo Joao Goulart, com
aguelas complica¢des todas de recusa...

E.R. - Isso, 0 senhor na Sumoc?

E.G. - Ndo. Desde 61, quando o ministro Mariasuasu o Ministério da Fazenda, eu vim
para o Ministério da Fazenda.

7 John Foster Dulles foi secretario de Estado degmvEisenhower (1953-1961) até 1959, quandodaldEm
consulta posterior, o entrevistado informou tragrde Douglas  Dillon, secretario do Tesouro ogegno
Eisenhower, que permaneceu no cargo durantstacgkennedy.
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E.R. - A sua posicao institucional era de requisitdo Banco do Brasil sempre?

E.G. - E'. Emprestado do Banco do Brasil a Sumemgrestado da Sumoc ao Ministério da
Fazenda.

E.R. - Vinculo original, sempre Banco do Brasil.

E.G. - Banco do Brasil, onde eu fiquei a vida toal® aposentei pelo Banco... Eu sou
funcionario do Banco do Brasil, aposentado. Nuieiaei o Banco do Brasil, nunca passei
para o quadro do Banco Central. Muitos passarams.emn@ermaneci fiel ao Banco do Brasil.

Fiquei no Ministério da Fazenda até olfifttagoverno Janio Quadros, e quando eu estava
voltando para a Sumoc, assume no lugar do Mariamingstro Walther Moreira Salles. Nao
consegui sair com o ministro Walter Moreira Safidgjuei no Ministério, na mesma posicao
gue tinha com o ministro Mariani. Isso ja no goedodo Goulart. Novamente, surgiu o
problema de negociacdo da divida externa. O muonltalther Moreira Salles, em certa
ocasido, passou quase dois meses, no exteriardbdzom esse problema da divida externa,
guando Tancredo Neves era primeiro-ministro e asstambém o Ministério da Fazenda.

E.R. - A Sumoc, os técnicos especialistas em mogdestdes monetarias, eles sempre
estiveram presentes na formulagéo, pelo menosrtia panetaria dos planos de todos esses
governos. Por exemplo: o senhor estava faland®lalmo de Metas; a parte monetéria tinha
sido o Casimiro Ribeiro que tinha redigido. E mweyno Jodo Goulart...

E.G. - Eram varios. O Casimiro era o chefe dadawiEcondémica. O Herculano era o chefe
do Departamento Econdémico, Casimiro era o cheféidado Econémica. Com o Casimiro
trabalhavam o Eduardo Silveira Gomes, o BasiliotiMgro Paulo Pereira Lira... Tinha uma
equipe boa de garotos, rapazes, jovens ainda, maboa equipe na area monetaria. Na area
externa, de capitais estrangeiros, também tinhahoaaquipe: era o Pegurier, era o Lattini,
era o Rios... Lattini que estd ai até hoje, Peguriorreu... Lattini estd na Associacdo
Comercial. Gente muito preparada, tanto na arearexcomo na area interna.

E.R. - Governo Goulart, a mesma coisa. No planGelso Furtado...

E.G. - Nao, ai ja houve uma ruptura.

E.R. - Sim, mas na parte monetaria, eu tenho aessgo que foi também o...

E.G. - Nao, ai houve uma ruptura. Houve outrdaéntias, ja ndo foi tanto a Sumoc. Quando
o Dr. San Tiago Dantas era o candidato a primeirostno, eu fui a Brasilia: eu, o Bulhdes
Pedreira, o Jodo Paulo de Almeida Magalhaes, oi@@mndendes e o R6mulo de Almeida...
Ficamos la confinados num hotel de Brasilia pazarfa programa de governo do San Tiago.
Era gente muito ligada - pelo menos da minha panteito ligada a toda a estrutura da Sumoc.
Mas o San Tiago Dantas perdeu a...

P.R. - Aindicag&o.
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E.G. - Perdeu a indicacédo. Foi nomeado o Brochadeocha. E o Brochado da Rocha tinha
o Cibilis Viana por tras. Cibilis Viana era um aomista da Universidade do Rio Grande,
com muitas tendéncias esquerdistas ou socialide@gro da linha do Brizola e do Joédo
Goulart... Ainda hoje, ele é o brago direito dazBla no governo do estado do Rio. Com isso
aguele programa do San Tiago Dantas foi todo diberd&ra 0 mesmo programa que passou
para o Brochado da Rocha, s6 que tem € que oral@ahto "sim", mudaram para “nao".,. eu

coisa desse tipo; "é viavel"., puseram "inviavat'inviavel”, "é viavel"...

E.R. - Mas no periodo presidencialista, no Planenat, a parte monetarista foi o Casimiro
gue acabou redigindo.

E.G. — E. Parece que sim, pois ndo tinha como aefo ® dominio dessa técnica, teoria e
pratica, ndo podia sair sendo da Sumoc. Ali estawalos os elementos mais preparados...
Ficaram alguns do lado de fora, porque nédo eraridoarios do Banco do Brasil, o Mario
Simonsen e outros que militavam na Confederacaodisstria...

E.R. - O Roberto Campos também néo, ndo é? Qeer, dle tinha vindo do ltamarati e de
outra...

E.G. — O Roberto Campos era diplomata. Trabalhaul@a Gudin e com o Lucas Lopes, do

BNDE, conduziu a programacéo do Plano de Metasé ki grande coordenador. Roberto
sabia tudo, ndo é? Tinha uma experiéncia intesnatiuma grande cultura e uma grande
capacidade de redacéo e de coordenacao dos tralgalbee uma participacao relevante até o
tempo do Juscelino. Mas desde o tempo de qué@e@asmpo do Presidente Getulio Vargas,
desde o tempo em que o Maciel Filho era diretolSdmoc, o quadro da Sumoc € que
providenciava todas as estatisticas monetariagpagimentos.

E.R. - Como é que o senhor viu a crise, o desghstpverno Goulart, a chegada de 64, do
ponto de vista da conducao financeira e econénuqaads?

E.G. - Era um desmando total, ndo €? Uma desamaxde administrativa que ja vinha do
governo Janio. Os ultimos meses do governo Jamém@s foram um desastre, um desastre,
o presidente, em vez de ser 0 coordenador, o tismlor das atividades, era realmente, um...

P.R. - O descoordenador.

E.G. — E isso ai. Entra o governo Jodo Goulatiyesnos varios ministros da Fazenda: o
Walther Moreira Salles, o San Tiago Dantas...

P.R. - Miguel Calmon.
E.G. - Miguel Calmon du Pin e Almeida...
E.R. - Foram trés...

E.G. — Foram mais: Carvalho Pinto...
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P.R. - E Nei Galvao.

E.G. - E Nei Galvao - Foram cinco. Eu fiquei nanMtério - sai do Mariani, fiquei com Valter
Moreira Salles; entra 0 San Tiago, eu fiquei co®aa Tiago... Quando o San Tiago estava
terminando - estava doente, inclusive...

E.R. - Ele morreu logo depois.

E.G. - Ele ndo demorou muito tempo também naau &aMinistério e veio o Miguel Calmon.
Nessa época, eu fui fazer um trabalho no BID, necBdnteramericano. O BID convocou trés
economistas - um do Chile, um da Argentina, um déxidd e um do Brasil - quatro
economistas, para fazer um trabalho, para implantar sistema de financiamento de
exportacdes de manufaturados, com a criacdo delinh@ade crédito do Banco. Entdo eu
aproveitei a passagem do San Tiago Dantas pargweMCalmon e fui para o Washington.
Ai tive um pequeno entrevero com 0 ministro e dfelie gabinete dele, o Victor Gradin,
porque eles mandaram me chamar, que eu retornasBeasil. Eu era o Unico assessor
econdmico do ministro, desde o ministro Marianio tdmpo do San Tiago Dantas, o Dias
Leite ficou como primeiro assessor: cuidava de tadparte monetaria e do Conselho
Monetario, eu cuidava de liberacédo de recursosedms etc. Pouca gente sabia dos assuntos
econdmicos do ministério. O ministro presidiaeasidées do Conselho Monetario e assuntos
mais complexos tinham que ser filtrados pela assasfQuando o Miguel Calmon chegou,
“exigiu” que eu regressasse imediatamente. Manuddi@s outros telegramas. Mas eu tinha
um contrato com o BID e acabei me indispondo untp@om ele.

Quando voltei... e isso tem uma certaoindmcia, quando eu voltei, o Ministro
encarregou de fazer um primeiro estudo sobre g@awide um banco central, juntamente com
o chefe de gabinete dele o Victor Gradin, que Bsfa na Odebrecht. Eu ndo simpatizava com
0 ministro, pelas criticas que ele fazia ao Banc®Bdasil, e ndo gostava do governo Joéo
Goulart. Praticamente, me recusei a assessora-lo...

E.R. - A desenvolver mais...

E.G. - Ele queria, inclusive, que eu fizesse ullbditzo basico sobre a criacdo do Banco Central,
para depois convocar uma comissado... A ideia@éndo era ruim, ndo; s6 o clima de Jodo
Goulart e aquela sucessdo de ministros € que namimava. Entdo, resolvi ndo fazer nada.
Ja tinha me amolado durante a minha permanénciaiWghsn, recebendo telegramas para
voltar imediatamente... Eu ndo era funcionaridvilmistério da Fazenda, eu era funcionario
da Sumoc... Respondi o seguinte: "Considero-rakigaelo do Ministério, retornado a Sumoc
e tal... Estou sob contrato com uma instituicderimacional...” Ainda me telefonaram : "O
ministro mandou vocé voltar imediatamente!". Figumelito amolado com essa historia e,
guando voltei, voltei realmente com muita ma vdatanas tive que voltar para o gabinete.
Miguel Calmon ndo era um homem ruim, ndo, até erawjeito bom, e o Gradin ficou muito
meu amigo depois. Mas s6 que eu me recusei &rtéeforma, desenvolver o trabalho, e com
uma certa raiva do contexto, certo?
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De Joédo Goulart: e tudo mais. Resolvi escrevetrabalho ao contrario. Fazia-se, na época,
em Sao Paulo, um grande congresso sobre reformazmsde Reformas de base... Congresso
Brasileiro: definicdo das Reformas de Base. Ungoesso enorme: reforma agraria, reforma
judiciaria, reforma de educacéao, reforma bancari@eforma bancaria era uma das reformas
de base e eu levei la uma tese contraria: "Refdyanaéaria/ reforma de base?" - eu fazia a
interrogacédo no titulo do trabalho. Defendi 14 uomtp de vista contrario, mais por raiva do
gue por propriamente convicgdo académica. Essalli@mi publicado na Revista Conjuntura
e Desenvolvimento, da CNI, em abril de 1963. A tde&endia a transformacédo [trecho
incompreensivel].

Mas quando o dr. Bulhdes veio... Acabowe o dr. Bulhdes para o Ministério da
Fazenda, ndo é? Com as voltas todas, sai Migdeldda sai Carvalho Pinto... Quando
Carvalho Pinto veio para o Ministério da Fazenda, ®icessdo ao Miguel Calmon, eu
aproveitei e sai do Ministério, voltando para a 8amApenas, por uns dias, porque logo em
seguida, uma semana depois, fui convocado pelstmarda Viacéo e Obras Publicas para ser
diretor financeiro da Comissao de Marinha Mercdmige Sunamam. E ainda no governo Joao
Goulart, mas fora do Ministério, fiquei na Sunamewmo diretor financeiro, até marco de
1964.

E.R. - O senhor acha que a crise do governo Goutprér dizer, crise € um conceito muito
amplo -, mas o senhor acha que a crise foi emimamt politica, ou o Jodo Goulart tinha
feito promessas de incorporar parcelas da populagém conjuntura de ndo crescimento
econdbmico? E essa frustracdo teria levado a ummc8ib insustentavel? Ou era
eminentemente politica?

E.G. - E muito dificil dar uma resposta em poucaayas. Eu acho que o Jodo Goulart era
uma pessoa despreparada para exercer a presididn&apublica. Ele tinha uma grande
vocacao populista, tinha uma experiéncia sindi@alsprendeu algumas coisas, talvez, como
ministro do trabalho de Getulio Vargas. Mas eletivéita a competéncia de um Getulio Vargas
para manobrar as correntes sindicais e acaboudeng®. Ele cuidou pouco de educacéo, de
tudo, de saude, da parte econbmica, se dedicow raaitagrado dos lideres sindicais dos
trabalhadores. Acabou sendo envolvido pelos sitmboa tragado pelos acontecimentos. Ele
foi internamente envolvido. Hoje, é facil ver pelmmicios, pelas coisas que ele fez, como
ele foi envolvido. Ele funcionou assim como umaéegpde aprendiz de feiticeiro. Quis fazer
uma repeticdo do Getulio Vargas, mas, sem a compatélo Getulio, acabou criando uma
porcdo de monstros dentro dos sindicatos. Paclyeeoera do Sindicato dos Maritimos, o
Pellacani e ndo sei quantos outros cercaram aderdsi, ao que se sabe, com a ideia de fundar
uma republica sindicalista no Brasil, com Jodo @dwu sem Joado Goulart. Tudo foi num
crescendo - n0s vimos como foram as coisas -gefoigndo o0 apoio dos empresarios, perdendo
apoio dos politicos mais esclarecidos, perdendpaioado Exército, procurando apoio dos
sargentos, dos cabos, dos sindicatos. Foi senmodEoi descendo uma ladeira que culminou
nos comicios da Central do Brasil, no comicio darify Clube e na Revolucdo de 31 de
margo.

21



" FGV CPDOC

E.R. - Dr. Galvéas, na transformacdo da Sumoc emd@&entral, que atribuicbes da Sumoc
passaram para o Banco Central, que atribuicbesathiadBdo Brasil foram incorporadas ao
Banco Central? Como € que foi feita essa redisg@o de fun¢cdes? Que novas funcdes foram
criadas? Como foi a criacdo do Banco Central nessgexto do inicio do governo
revolucionério do Castelo Branco?

E.G. - A passagem foi, de uma certa forma, traaquibr duas razdées. Porque o homem
idealizador da Sumoc, que era o professor Bulhéstaya agora no ministério da Fazenda.
Segundo, porque ja estavamos com vinte anos dei@xga de Sumoc, e o “embrido” ja
estava maduro para se transformar num banco cehtcamomento em que 0 mesmo homem
gue idealizou o sistema vinte anos antes era strorda Fazenda, ndo havia condicdo melhor
para que isso se realizasse. O Banco do Brasiim@® mentalidade de Banco Central. L4 se
operava a carteira de Redescontos, mas...

E.R. - Carteira de Cambio, também.

E.G. — Sim. A carteira de Cambio comprava e vemdiambio, mas ndo tinha nenhuma
preocupacdo, nem sabia, pelas estatisticas, pellisadores, o que é que aquilo estava
produzindo em termos de expansao monetaria. A aesima com a politica de redescontos,
guer dizer: se havia pressao para redesconto, aavaemtaxa, se nao havia, diminuia a taxa?
Para o Banco do Brasil, a politica monetaria esaiga, absolutamente sem nenhum guidance,
sem indicadores. J& a passagem dessas func6emndo & Brasil para a Sumoc, e com 0
Conselho da Sumoc, comeca-se realmente a mudaruéues do sistema. As decisbes de
politica monetéria e politica cambial j& passarasardeitas no Conselho da Sumoc. Embora
a Carteira de Redesconto e a prépria Carteira debfoatenham continuado no Banco do
Brasil, a formulacdo da politica se fazia na Surmom a participacdo do presidente do Banco
do Brasil, do diretor de Cambio, do diretor de Redato, mas no Conselho da Sumoc.

E.R. - Anteriormente, essa formulacao era feita na.

E.G. - Nao tinha, ndo existia. Era tudo com o stinida Fazenda. Nao havia um colegiado
ou um o6rgao formulador de politica.

E.R. - Quer dizer, a grande mudanca teria sida.essa

E.G. - A grande mudanca da Sumoc é isso: criodngd@o formulador da politica monetaria
e cambial. E, também, de crédito agricola, datipalide crédito e de investimentos
estrangeiros.
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E.R. - E a passagem da Sumoc para o Banco Central..

E.G. — Como eu disse, a passagem da Sumoc paraaap Ezentral, com vinte anos de
experiéncia de Conselho da Sumoc e de Sumoc pnmogmig dita - foi uma passagem
relativamente facil. O importante foi desenharsautura do Banco Central e do sistema
financeiro, através da Lei 4.595. Estabeleceursecanjunto de regras e normas, uma
disciplina através da lei, dando nome as coisasjaléuncdes, dando atribuicdes, limites,
inclusive penalidades, as atribuicdes do Conselboé¥ério, agora jA um Conselho Monetério
Nacional... Ficaram bem claras e definidas as et@mgias, a delegacéo legislativa que o
Conselho Monetério recebia do Congresso NaciofalConselho Monetario se fortaleceu
muito com a delegacdo de poderes recebida peld.k8b e pela outra lei complementar, a
4.728, que regulamenta todas as atividades naléneercado de capitais. As duas leis juntas
reforcam enormemente as atribuicdes do Conselheidoa.

E.R. - Aideia da criagdo de um banco central foiroma ideia que sofreu muitas resisténcias,
nao €, da propria burocracia do Banco do Brasil...

E.G. - Muito, muito.

E.R. - ...que sentia que perderia prestigio e msdeom a criagcdo de um banco central, mas
também de outros setores da... Os ruralistasggzalv Dentro do Congresso, 0S proprios

funcionarios do Banco do Brasil que eram congressisA que o senhor atribui essa rede de
pressdes contra a formacéo...? Porque s6 consegtazer um banco central muito tarde, em

termos de histéria dos bancos centrais internaisiona

E.G. - Embora a Sumoc tenha sido realmente criaddl845, ainda assim chegou tarde em
relacdo até a experiéncia dos paises latino-amescavias a criacdo dos bancos centrais...

E.R. - Quem € que pressionava contra?

E.G. - O Banco Central ndo € uma criacdo cerebmé@,e uma criacdo que surge na palheta
de um artista ou na cabeca de um técnico. E umsforanacdo, € um negdécio parecido com a
moeda, parecido com a roda, nao é? [riso] Quetdegedo quadrada e, com o correr do tempo,
vai se arredondando. [riso] Da mesma forma guweeda toma varias formas, até chegar as
formas mais modernas. Os bancos centrais erano®anaissores como o Banco do Brasil,

da Franca ou da Suécia: era um banco comerciatjrugerecebido o direito de fazer emisséo

de papel-moeda e de financiar o Estado, mas eraameco comercial e, ao mesmo tempo, o
banco do governo. Era como o Banco do Brasil oripdr Dom Jo&o VI. O Banco da
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Inglaterra, o Banco da Franca, todos tiveram maisienos um principio igual ao do Banco

do Brasil. O Banco do Brasil deveria ter sido $farmado em Banco Central, no nosso caso.
Pela histéria dos bancos centrais europeus - esgdecs Estados Unidos que tém uma
experiéncia diferente -, 0 Banco do Brasil € quesda ter se transformado em Banco Central.

E.R. - Mas néo perderia as fungbes de banco dentofhe

E.G. - Deveria perder, como os outros perderaBai@o da Suécia perdeu, o Banco da Franca
perdeu, o Banco da Inglaterra perdeu. Nao perdec@ordenacdo da politica, digamos, de
fomento, como os outros ndo perderam. Mas passqaele periodo de multiplicidade de
bancos emissores, em que todos os bancos emitipel-ppaeda, quando o sistema foi
ganhando uma nova concepc¢ao e um sé banco recebeluaividade da emissédo do papel-
moeda, esse banco virou o banco central.

E.R. - Anteriormente, aqui no Brasil, quem tinhaaeprerrogativa era o préprio ministro da
Fazenda?

E.G. - Ndo. Era o Banco do Brasil. Mas houve &Aperiodos em que outros bancos
comerciais também foram autorizados a emitir payedda.

[FINAL DA FITA 2-A]
E.G. - Vocé falou sobre...

E.R. - Sim: que pressdes objetivas na historiaatdoia brasileira, na historia da politica que
envolveu a criagdo do Banco Central, se fizerantirsgeara que o Banco Central ndo fosse
criado ou fosse criado de uma maneira nao tao pura?

E.G. - Bom, vamos regredir no tempo, retroagir wago na historia. O Banco do Brasil foi
criado com as mesmas caracteristicas que tinhamlesggrandes bancos que receberam
exclusividade de emissao de papel-moeda, comomm®f@uropeus, por exemplo. A historia
do Banco do Brasil € complicada. Houve muitos desios dentro do Banco do Brasil, ele
faliu, perdeu a autorizacdo para emitir papel-mpgda foi dada a outros bancos - ao Banco
do Comércio, ao Banco da Republica.

P.R. — O Banco da Republica foi no tempo do Encillvato, do Rui Barbosa?
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E.G. - E. Banco da Republica ja é depois da Ragajlnido é? Mas eu digo no periodo anterior,
em que houve multiplicidade de emissfes, essa I€Rp&, que existiu em outros paises
também, foi feita no Banco do Brasil.

E.R. - Os bancos podiam ter essa prerrogativa de papel-moeda, ndo é7?

E.G. - De emitir papel-moeda. Tanto na Europapeinos paises, como aqui no Brasil. A
experiéncia comega com o Banco do Brasil, passagsoutros bancos e volta ao Banco do
Brasil. Quando o Banco do Brasil recebe a exddade de emisséo de papel-moeda, ele, na
verdade, € o Banco Central. Fazia o redesconta e eguardido das reservas de moeda
estrangeira e de ouro.

E.R. - A caracterizacao é essa.

E.G. — Certo. O Banco do Brasil era o banco dodestara o banco emissor, era o banco de
redesconto, era o guardido das reservas interraasienera o caixa do sistema financeiro.
Todos os outros bancos concentravam suas reseovdamco do Brasil, que também
administrava a Camara de Compensacgao de cheqBasid0 do Brasil era, realmente, o banco
central. E assim funcionou durante muito tempas e Banco do Brasil foi também crescendo
muita na area comercial, em outras &reas.

E.R. — Sdo compativeis essas duas funcdes? De bammrcial de fomento, que ja esta la
dentro, sabe dos segredos, digamos, da...

E.G. — A partir de um certo ponto, o Banco do Bresimeca a desenvolver uma politica
dissociada da concepcéao de banco central. Elegaoenser muito atuante na area agricola, a
abrir agéncias pelo interior do Brasil - o que é desvirtuamento, um distanciamento das
caracteristicas de um banco central. Vai se afdstarai abrindo agéncias, vai operando na
area comercial, na area agricola - e fortemengrawmagricola. Passou a ser praticamente um
banco agricola. E fazendo as fun¢des de bancratsein ter preparo, sem ter uma preparacao
académica, sem ter os tedricos, sem ter os téomspexializados na conducdo de uma politica
monetaria, de uma combinacdo da politica monetéma a politica fiscal, com politica de
comeércio exterior, de desenvolvimento... O Barm8uhsil fazia tudo: era capital estrangeiro,
registrava tudo na [inaudivel], era redesconto,ceddito agricola, politica de... tudo! Tudo
era o Banco do Brasil. A partir de 1910, que carea ganhar corpo as ideias de uma entidade
separada; ou para fiscalizar o sistema, porqua\j&im muitos bancos, ou para concentrar as
atividades tipicas de banco central. Ja tinhamex@eriéncias europeias, ja havia comecado
a experiéncia americana, em 1917 se ndo me endgepois o sistema foi revisto, em 1933,
nos Estados Unidos... Aqui, n0s tivemos uma teatatuito importante - se ndo me engano,
em 1920, ndo estou bem certo das datas...
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P.R. — Em 1919, quando era ministro da Fazendanp&a Vidal. 8

E.G. — Nessa época, vem ao Brasil, a convite dergoy o diretor do Banco da Inglaterra, sir
Otto Niemeyer...

P.R. - Isso ja foi 30, ndo €? Ja foi uma tentdgita pelo governo Washington Luis.

Nessa época houve uma conferéncia em Bruxelas, mBdasil assumiu 0 compromisso de
criar o Banco Central. Mas acabou isso ndo daedo.c

E.G. — Surgiram os primeiros projetos de criagcaddoco Central, de um modo geral, pela
transformacao do Banco do Brasil. Inclusive ogimgdo sir Otto Niemeyer que ficou muito
completo.

P.R. - Sim, ja no tempo do Washington Luis.

E.G. - Certo. A iniciativa de convidar sir Otto Rieyer, ao que sei, foi do ministro José Maria
Whitaker, no Governo Getulio Vargas.

P.R. - Exatamente.

E.G. — O projeto foi para o Congresso, teve tragaiiamas ndo vingou. Depois disso foram
feitas varias outras tentativas. Entéo, isso vermd novecentos e pouco. Eu acho que a
reunido de Genebra foi em 1910.

P.R. - Foi em 23. Foi no governo Epitacio Pedsoa.

E.G. - 23? No governo Epitacio Pessoa? Eu escmrevdapitulo sobre essa histéria do Banco
do Brasil e das primeiras iniciativas de criacdoBdmco Central, em um livro “Sistema
Financeiro e Mercado de Capitais”, editado pelodbpem 1985. Seria bom vocé ver.

8 Sampaio Vidal foi o primeiro ministro da Fazendagbverno Artur  Bernardes (1922-26). Em 1918na
deputado, apresentou projeto propondo a tramsigio do Banco do Brasil em Banco Central de Eetssd

9 A Convencéo de Genebra teve lugar em 1920, ducagterno Epitacio Pessoa (1919-22).
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P.R. - E. Tem até uma publicacdo do Banco Ceqtialconta essa histéria. Eu estou até me
baseando nela.

E.G. - E isso mesmo. Vem o compromisso de seuamabanco central, comegam a ser feitos
bancos centrais em varios paises do continentecordgcamos a contratar gente, fizemos
projetos, que foram para o Congresso, andou traduotademorou, perdeu-se, voltou... Em
1945 ou 46, fizemos mais um. Quem € que faz? lumstmo Castro...

P.R. - O Correia e Castro, ministro do Dutra, famuentativa mais enérgica.

E.G. — O ministro Correia e Castro. Reuniu todgsrapostas anteriores e fez um monstrengo
de projeto. Criava-se um banco industrial, um baagricola, um banco central. Era um
negocio assim feito acho que por varias pessdaiso]

P.R. - Mas isso nao foi a reforma bancéria do Jahg&alvéas?

E.G. - Ndo. Vem com o Correia e Castro. Em cimsselgrojeto vao se apresentando as
emendas e 0s substitutivos. A preocupacéo de tmze@rdenamento do tipo banco central, a
partir de 1920, vem com o compromisso de GenelwsteRormente, no final da segunda
grande guerra, em 1944. Veio a reunido de Brettoadd/, da qual resultou a criacdo do Fundo
Monetario e do Banco Mundial. A partir dai, refesgaa necessidade absoluta de se criar um
banco central, no Brasil.

E.R. - Para ser o interlocutor, talvez, da...

E.G. - Inclusive para ser o agente de ligacdo deemp@ com essas novas entidades
internacionais. A ideia ganhava for¢ca quando d@dides - voltando da reunido de Bretton
Woods -, se juntou com o Vieira Machado, que emesntendente do Banco do Brasil e,
portanto, uma pessoa indispensavel para fazertipssde trabalho a quatro méos... O dr.
Bulhdes e o Vieira Machado elaboraram a Lei 7.29@&, criou a Sumoc, com esse refrdo: "
Fica criada a Superintendéncia da Moeda e do ©réaiho embrido do futuro Banco Central.”

P.R. - Mas ainda assim, durante o periodo de faao@nto da Sumoc, durante quase vinte
anos, ela foi largamente influenciada pelo Banc®dsil, ndo €? Ou, de certa forma, havia
um controle do Banco do Brasil sobre as atividadeSumoc, ndo?
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E.G. — Controle ndo. Mas o Banco do Brasil ficom@s fungbes executivas de Banco Central.
Como nos dissemos antes, a Sumoc tinha quatrotdeartos: a Inspetoria Geral de Bancos,
a Secretaria Geral, o Departamento Juridico e ocafmpento Econ6mico. Todos esses
departamentos, principalmente a Secretaria Geral lespetoria Geral de Bancos, eram
formadas por velhos funcionarios em altos postoscateeira no Banco do Brasil. O
departamento novo, com gente nova, criado tambémbese nos elementos trazidos do Banco
do Brasil, era o Departamento Econémico. Ent&e embate era inevitavel. Como eu disse
antes. Primeiro, dentro da propria Sumoc, ha unilitm dificil de ser resolvido, entre o
Departamento Econémico, a Secretaria Geral e &imsa de Bancos. Por varias razées, mas,
principalmente por uma questdo de formacao, pety faaceitavel, de ser um economista
novo, com cinco, seis anos de banco, nomeado deetivisdo ou chefe de departamento.
[riso] Isso no banco era um sacrilégio, era umerde... de lesa-banco, ndo €? [risos] "Como
€ possivel que esse fulano ai com dez anos de ,b@nseja chefe de divisdao! O senhor
Casimiro entrou em 42..." O Casimiro entrou NoOm@esoNcurso que eu entrei.

E.R. - Eram as pessoas exatamente que ndo estaiadas numa determinada visao, ndo é?

E.G. - Bom, eu nao diria que estivessem viciaddss tinham uma formagéao econémica, uma
vocacao... Comecaram a ver os problemas de redesae cambio, de desenvolvimento
econdbmico, comércio internacional dentro do BancoBiasil, e estudaram economia.
Eduardo Silveira Gomes é um dos maiores econondst@sasil - esse que foi presidente do
Banerj, foi diretor de cambio do Boavista; PauloeRa Lira estudou economia; eu estudei
economia; o Lattini estudou economia; Basilio Mexti. e, assim, dezenas de outros
funcionarios foram entrando nas faculdades de Ho@o E as pessoas que nao tinham a
mesma vocacdo e a mesma determinagdo, reagiandaizeEconomia € uma porcao de
estatistica com um pouco de bom senso, ndo & Esses meninos ficam ai, parece que vao
reformar o mundo. N&o sabem nada." Mal sabiamale aquilo é que estava reformulando
a politica econémica do Brasil. Porque é dalicalaeca dessa gente, bem ou mal preparada,
gue surgem as mudancas que transformam o paiseh@ara o bem ou para o mal,
convenhamos, sao eles que fazem as regras, fazéeis,alazem as resolucdes, fazem as
circulares. E assim em toda a parte. Para o bepa@uo mal...

P.R. - Mas mesmo assim, dr. Galvéas, o Banco Cantida ndo conseguiu ser o banco central
puro. Porque logo no inicio, o decreto de criacdalelece a interferéncia dele no crédito rural
e, posteriormente, o Banco Central passa a faztr ¢a Sistema Nacional de Crédito Rural.
E ainda mais um pouco adiante, ele assume a cagteeld fundo de fertilizantes. Quer dizer,
eu acho que séo trés etapas que, na verdadeptraasi o Banco... N&o: ndo transformam,
mas déo ao Banco Central também uma atribuicdamieolrural.

E.G. - O Banco Central jA comeca errado, ndo éBai@o Central, que devia ser um banco
central puro, ja comeca com atribuicbes de bandorento. Hoje o Banco Central € uma
Torre de Babel. O Banco Central misturou com sutitaibuicoes a funcao principal de ser o
disciplinador da politica monetaria, dos meios dggmentos, de controlar os meios de
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pagamento para que nao haja excesso nem escassezjup ndo haja nem inflagdo, nem
deflacdo... Ficou tangido pelo poder. Assumiwagods atribuicdes na area de mercado de
capitais... Emisséo de ac¢des era com o Bancodlettbéntures é com o Banco Central, a
fiscalizacdo de tudo isso € com o Banco Centsalafizacédo de Bolsa é com o Banco Central,
crédito agricola é com o Banco Central, capitataegkeiro, remessa de juros, royalties,
dividendos, consorcios de automovel, vendas a praZmanciador de déficits do Tesouro.

P.R. - E ndo era para ser isso.

E.G. - Banco Central ndo é isso. Quando muitayrelgpancos centrais reuniam a politica
monetaria e a fiscalizacdo do sistema. Em muidseg, como nos Estados Unidos e muitos
paises latino-americanos e na Europa, até esse8efursdo separadas. O Banco Central
controla a politica monetaria, o redesconto, o siép@ompulsorio, o mercado aberto -, e a
parte de fiscalizagc&o é entregue a uma comissfigcdézacdo, uma Comissdo Bancaria, como
no México, na Colébmbia, na Guatemala, no Chilem outro 6rgao para fiscalizar o sistema.
O muito que se poderia esperar é que o0 banco temsse duas funcdes: a de banco central
propriamente dito, banco central puro, e mais @ligzacao do sistema. Mas aqui nao: ele
entrou fiscalizando o mercado de capitais, as balsavalores, o capital estrangeiro, o crédito
rural... Entdo, € uma instituicdo que nédo é untbaentral. E' um banco central também,
mas € muito mais do que um banco central. E ésporque quando as pessoas comecam a
falar em independéncia do Banco Central, eu achaumt pouco engracado. Porque dar
independéncia a um banco central com essas afigaiigdas, ndo ha presidente da Republica,
nem primeiro-ministro, nem ministro da Fazenda zajgareunir os mesmos poderes que teria
o presidente do Banco Central. Imagina um presiddele banco central com absoluta
autonomia e independéncia, com esse Banco Centealegta ai. Agora ainda temos a
Comisséo de Valores Mobiliarios. Mas ainda € megiga para o Banco Central, ndo €? Para
ser independente e ser autbnomo.... Vocé podeutiamania e independéncia a uma pessoa
normal, mas ao Frankstein vocé ndo da independé&meia autonomia; ele tem que ser
controlado. Senéo, pode ser um desastre, ndo é?

P.R. — E. Esse tem sido o toque da entrevistaestanos fazendo com o Dénio, e o Dénio
critica exatamente isso: ele critica as mudangasduzidas no Banco Central em 1974,
guando o Simonsen assumiu o Ministério da Fazemdajue os diretores do Banco passaram
a ser demissiveis_ad nutum pelo presidente da Repubm vez de serem submetidos a
audiéncia do Senado; os diretores do Banco Cedg¢ighram de fazer parte do Conselho
Monetario Nacional; foi criada a Comisséo de Vadviobiliarios, com atribuicdes paralelas,
segundo ele, as do Banco Central; e mais do qoe @residente dessa comissao passou a
fazer parte do Conselho Monetéario Nacional. Emf&oacha que isso realmente desfigurou
aquele sentido de independéncia que ele defendsugtenta, para que o Banco Central possa
realmente funcionar.

E.G. - A minha opinido diverge da do Dénio. Euaaghe ele tem razdo em algumas coisas;
eu acho que o mandato dos diretores e do presider@anco Central devia ser fixado por lei
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para que eles tivessem a estabilidade que témizesjuNao digo que sejam perpétuos, que
seja um cargo vitalicio...

E.R. - Mas que sejam mandatos garantidos, ndo é?

E.G. - Mas que tenham um certo mandato garant#dmra, o resultado, depende muito das
pessoas que sdo nomeadas, porque nds temos vighe &ia certas nomeacdes no Banco
Central que se tivessem um mandato de cinco anade sete anos, seria um desastre muito
maior do que a demissdo ad nutum, ndo €? [risos]

P.R. - E claro.

E.G. — A gente fica pensando que se pode ter oded® o rei dos animais, mesmo que ele
devore alguns outros animais, ou... Se fosse @aenapor exemplo, ndo podia ser, ndo é? O
ledo impde respeito, talvez seja realmente o reiathimais, mas 0 macaco nao poderia ser 0
rei dos animais, ndo é? Eu acho que nés temopaqnsar nessas coisas todas. A experiéncia
brasileira é diferente da de outros paises, masdguse criou o Conselho da Sumoc, ja era o
conselho do Banco Central. E' assim em muitoepai®©_board do Federal Reserve, nos
Estados Unidos, € um conselho do Federal Res&vsoard do Banco do México é o board
do Banco do México. Na Venezuela, embora o mmider Fazenda seja o presidente, € um
board do Banco Central. Foi assim que o dr. Bihi®ginou o sistema. Quer dizer: era
Sumoc-Banco Central com o Conselho da Sumoc. Bdguairou Conselho Monetario, eu
acho que também era a mesma ideia.

Eu acho que uma das ideias mais brilhauegdas ao longo desse debate foi a criacédo
do Conselho Monetario, com as delegacdes que neckb€ongresso Nacional. O Conselho
Monetario deu agilidade, deu velocidade as decid@epolitica econbmica e compartiu as
responsabilidades, de tal maneira que as autogdseficaram inibidas ou presas ao processo
burocrético, com medo de tomar decisdes. O Coogspthticamente, € inatingivel em termos
de acdes populares e de mandados de segurancaodeléomar medidas rapidas, ele pode
mudar o cambio. Mas eu acho que, no tempo, o Gunga sendo desvirtuado. Primeiro,
passou a ser um CONSELHO Monetéario Nacith@lom representantes de todos os lados.
Ficou um conselho enorme! As reunides sdo em tenoma mesa enorme. Na verdade, as
pessoas nem participam, ndo chegam a participegetl®m 0s votos prontos, o ministro ja traz
aquilo pronto, quando nao o faz_ ad referendum.ni®es telefonicas, ndo é isso? [riso] Entao,
o sistema, pela prépria natureza, pelos poderesgebeu, pela multiplicidade de atribuicdes,
pelo numero de participantes, se perdeu. A expaéé&e perdeu. Nisso, eu acho que o Dénio
tem alguma razéo.

Noés temos que pensar que a independéncigadco Central, com a disciplina que é
caracteristica de um banco central, em termos r@vogt em termos de regulacdo dos meios

10 Enuncia o nome com voz impostada.
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de pagamento, é uma coisa que nao é s6 de intele®3anco Central. E' um conjunto de
acOes que comeca, basicamente e essencialmentep @sgamento da Republica. Se o
orgamento for um orgamento sério, um orgamentdibtado, um orgamento decente, o Banco
Central vai fazer um trabalho coerente e eficaas bk se aprova no Congresso um orgcamento
desequilibrado, e depois ndo h& disciplina, naexgrucdo, sendo alterado ao sabor dos
acontecimentos, pela vontade dos ministros, devaninistros, do presidente da Republica,
dos proprios congressistas, entdo o Banco Cerétoad mada! Hoje, o Banco Central do Brasil
nao € um banco central. E' uma instituicdo indaoaconglomerado com varias atribuicoes,
ligado um pouco a emissao de papel-moeda, qu@jien@imais muita expressao, e que regula
um pouco a atividade dos bancos, fiscaliza o ssteamo uma comissdo de fiscalizacao
bancéria... mas banco central, mesmo, nédo é.

P.R. - Como fazia a Sumoc.

E.G. - A Sumoc tinha dificuldades, porque era urstonde Sumoc e Banco Central. Dividia
a autoridade monetéria com o Banco do Brasil. 8sinadurante muito tempo. Mesmo depois
de 64, o orcamento monetario abrangia as contaBedouro, as do Banco Central e as do
Banco do Brasil. SO recentemente é que o BancBrdsil saiu de dentro do orgamento
monetério. Mas, agora, ndo temos mais nem orcannenetario. Veja o ritmo da expansao
monetaria. Ninguém respeita nada.

P.R. - Dr. Galvéas, o senhor saiu da Cacex pawrésa presidéncia do Banco Central, pela
primeira vez, quando houve desavenca entre o DefonRui Leme, no inicio do governo
Costa e Silva. Como é que foi essa historia? ni@gpode contar alguma coisa a respeito?

E.G. - Acho que posso. Acho que posso... [ris&Xixa ver se me lembro bem dos
acontecimentos. A desavenca néo foi entre o DaforRui Leme, ndo. Delfim e Rui Leme
eram e sdo muito amigos. Eles vinham de um esgorié trabalhos técnicos e econdmicos,
la de Sao Paulo, em que o Rui Leme era o chefesaddio. Delfim trabalhava com o Rui
Leme. Evidentemente que o Delfim, com toda aquegbacidade, aguela bagagem econdémica,
professor, e genial como é o Delfim, superou olRaie. Mas o Rui Leme veio para o Banco
Central escolhido pelo Delfim, e foi tirado do Bar€entral pelo Costa e Silva, e ndo pelo
Delfim. Criou, inclusive, um grande constrangintepara o Delfim. E o episédio, se bem me
lembro... Deixa eu ver como eu me coloco nessarfast

Em 1968, se ndo me engano, eu estavacex@acom a mudanca de governo, vagava-
se a diretoria do Banco Interamericano, a diretdaaBrasil no Banco Interamericano. Eu
tinha uma vontade grande de fazer um estagio moiexe me candidatei ao lugar do Vitor da
Silva, que era o diretor. Entéo, fui nomeado peésidente Castelo Branco diretor do Banco
Interamericano. la deixar a Cacex e ia ser dirdoBID, em Washington... Ja tinha até
arranjado apartamento em Washington e estava ppandome mudar.
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Eu vinha fazendo um trabalho na Cacexarlighdo ao Rui Leme. Nés introduzimos a
taxa de cambio flutuante, em 68, ainda com o Raid.eo Banco Central e eu na Cacex. Rui
Leme no Banco Central, eu na Cacex, e o Genivallmeida Santos, diretor de Cambio do
Banco do Brasil - nés trabalhamos nesse processogpmudanca do sistema cambial, que
comecou em agosto de 68. Desenhado o programzeimms o Paulo Pereira Lira, que estava
no Fundo Monetério, para ser o diretor de Camhioc@ntinuava diretor da Cacex e estava
indo para o BID, em Washington. Nessa ocasidajid.&me vai a um programa de televisao.
O Rui Leme fumava cachimbo e vai a um programal@®isdo com o cachimbo. Ele ndo era
muito bom articulista nem estava, vamos dizer agzieparado para esse tipo de apresentacéo
nas telas de televisdo. E da uma entrevista @igétecom um cachimbo apagado. Fumava
aquele cachimbo apagado o tempo todo e respondmuco desordenadamente as perguntas,
embora ele seja um engenheiro competente, bom ratitermconhece muita coisa -, mas ele
se perdeu realmente nessa entrevista. Foi umavestr muito infeliz para ele e,
principalmente, com aquele cachimbo apagado [gse]irritou profundamente o Presidente
Costa e Silva. Pelo que eu sei, o Costa e Siletoteou para o Delfim e disse ao Delfim para
tirar o Rui Leme do Banco Central. E tirar jaatimediatamente. [riso] E o Delfim, que era
amicissimo do Rui Leme, ficou, realmente, muitostngido. Criou-se um problema sério
para o Delfim chamar Rui Leme e tirar Rui Leme @m& Central. Lembro bem que o Delfim
me chamou - nds nos reuniamos sempre de manhénistémo - e me disse que estava com
esse problema. E me disse mais o seguinte: "B @eoe ndo tenho alternativa, vou ter que
tirar o Rui Leme. E também nao tenho alternatrea, pedir a vocé para desistir da ideia de ir
para o exterior, de ir para o Banco InteramericaPorque, com a saida do Rui Leme, eu nao
vejo, dentro do nosso quadro, outra pessoa paumass Banco Central sendo vocé." Eu
realmente fiquei bastante abalado com a ideiamddd, com a frustracéo de ndo fazer a minha
experiéncia no exterior, pela qual esperava haoeihpo; e depois, com a responsabilidade
de assumir o Banco Central. No final, tudo se ggsou dessa maneira. H4 também um
episédio engragado... Isso ndo vai ser publica@io &?

E.R. - Isso é para...

E.G. - Isso é para as memodrias, ndo é? [riso]

P.R.-E.

E.G. — Me lembro que, entdo, naguela semana, ootergfava passando e o Delfim néo
encontrava como falar com o Rui Leme. Houve umgjan& casa do Enaldo Cravo Peixoto,
que era secretario de Obras aqui do...

P.R. - Do governo Lacerda.

E.G. - Do governo Lacerda. Estavamos todos ni jantar e o Rui Leme me deu os parabéns.
Ele gostava muito de mim, e eu dele. O Rui me dgpapabéns enfaticamente e com alegria,
e usou até uma expressao inglesa: "The right mdhei right place." Ai, eu fiquei muito
aliviado, embora meio desconfiado, mas fiquei maiisdado. Eu digo: "Entédo esta resolvido

o problema. Que bom!"

P.R. - Ah, ele j& sabia.
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E.G. - Eu imaginei que ele ja soubesse! Mas ¢tvasne dando os parabéns pelo BID, pela
diretoria do BID. [risos] Mas, eu assim meio madli@ [riso] com um pouco de malandragem
da experiéncia carioca, me guardei, ndo fui meegatrdo. N&o desdobrei o assunto. Ele
colocou a coisa alegremente com grande abraco..eMals eu fiquei na minha, aguardando
um pouco mais de informacéo [risos] inclusive agelda do Delfim, que também jantava la
nessa noite. E quando o Delfim chegou, eu di$®eDelfim, vocé ja falou com o Rui?" Ele
disse: "Ainda ndo, homem! Imagine vocé que edaairéo tive coragem de falar com o Rui.”
Eu ai liguei as duas coisas: o Rui me deu os pasapelo BID e nao pelo Banco Central.
Gracas a Deus ndo cometi uma tremenda “gaffe”. Mgs, depois, dois ou trés dias depois,
nao houve como, e o Delfim teve que comunicar a eta uma decisdo do Costa e Silva - e
eu fui parar no Banco Central.

E.R. - Vamos deixar esse proximo capitulo para uma.
E.G. - Para uma proxima conversa.

E.R. - Para uma préxima conversa?
[FINAL DA FITA 2-B]

2a. Entrevista 18.10.198%

P.R. - Dr. Galvéas, da ultima vez nos terminamos osenhor narrando o episodio da saida
do Rui Leme do Banco Central, e nds teriamos, emeguéncia disso, uma outra pergunta
gue seria 0 seguinte: existiu diferenca entre disigas econdmico-financeiras do governo
Castelo Branco e do governo Costa e Silva?

E.G. - Nao, em principio eu diria que ndo — e atéavi alguns trabalhos mostrando que havia
uma perfeita continuidade na politica econdmicaidéntemente que no governo Castelo
Branco foi preciso fazer uma reconstrucao de muadess que estavam erradas ou que haviam
sido destruidas, principalmente no periodo de gavdodo Goulart. Entdo, com a lideranca
do Dr. Bulhdes e do Roberto Campos, foi feito utmero muito grande de novas leis, de
decretos, de reformas para, vamos dizer assingarods fundamentos de uma nova orientacéo
na politica econémica. Isso foi feito com o semtambém muito privatista e bastante liberal,
gue era uma posicdo que confrontava com muitosc@spda politica anterior - ndo s6 da
politica do Jodo Goulart, mas desde 1950 nds mssssia um processo de maior énfase na
participacdo do Estado, na intervencdo do Estaddameinio econémico. Foram criadas
muitas instituicbes publicas na década de 50 enat®mo no inicio dos anos 60. A nova
orientacdo do governo Castelo Branco era um poac® geter a marcha desse processo de
estatizacdo, era dar maior énfase a privatizacé&uciativa privada, e praticar uma politica
liberal, uma politica de maior participacdo dos es@rios e menor ingeréncia do governo nas
atividades econdémicas. Eu acho que no governcelBassso foi feito, foram consertadas
muitas coisas. Havia uma perspectiva de inflacadl@64 de quase 150% ao ano, que foi

11 Entrevista revista e editada pelo entrevistado.
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controlada, o orgcamento foi equilibrado por essadidas de austeridade ou do financiamento
nao inflacionario do déficit.

Quando comecou o0 governo Costa e Silven cdDelfim no Ministério da Fazenda,
houve realmente uma continuidade desse processer dizer: ndés nao alteramos 0s rumos
daquela nova orientacdo da politica econdmica ghédvamos muito consistente e estava
dentro das mesmas linhas da escola de pensamentwdos administradores. Houve uma
pequena - vamos dizer assim - mudanca de comportaraale atitude no que se relaciona a
politica de crédito talvez, principalmente a podtide crédito agricola. O Nestor Jost na
presidéncia do Banco do Brasil era, muito marcadémeum homem de fomento da
agricultura, e o Delfim tinha igualmente uma grapdeocupacdo em produzir uma grande
expansdao da safra agricola, com o sentido també@xpidetacbes. Com isso, eu acho que deu-
se uma mudanca no comportamento da administraédadministracdo anterior, que era
excessivamente austera em relacdo aos gastosqeiblécexpansdo monetaria, de certa forma
chegou até a uma recessdo, em 1966 e 67. Nao areeagssao feita somente no Brasil, era
uma recessao também importada, porque havia urimidedas atividades econ6micas na area
internacional. Mas com essa dureza no mercadmmia recessao na area internacional, a
economia brasileira sofreu, nesses dois anos, eimiena sua taxa de expansdo. Eu acho
até que ja mencionei isso antes -, o Delfim entu 0 animo de fazer chover nas cabeceiras,
irrigar a lavoura, irrigar o interior do Brasil camma expanséo maior de crédito, com o sentido
de ativar a producédo de alimentos e as exportac@Es produziu, realmente, excelentes
resultados, mas eu acho que talvez tenha prodtaiamém, um retardamento no programa de
estabilizacdo monetaria.

De qualquer forma, essa mudanca de atiddeinterrompeu a visdo do governo em
relacdo a inflagcdo: havia que combater a inflaQawia que jogar a inflacdo para um patamar
suportavel pela sociedade brasileira, que nao pesas risco as taxas de investimento e o
processo de desenvolvimento economico. E isseiim.f Tudo dentro da mesma concepcao,
mais ou menos dentro da_mesma filosofia, dentrondesmas regras liberais, a politica
monetéria, a politica fiscal, a politica cambiglue essa foi mudada... A politica cambial foi
mudada; introduzindo-se, em 68, o sistema das esmalorizacdes. Mas dentro, mais ou
menos, da mesma politica, conseguiu-se trazeradievinflacdo, que ja no periodo Bulhbes-
Campos vinha caindo — chegou em 1966 a menos de MO%eriodo seguinte, a taxa de
inflacdo foi se reduzindo e chegamos a 20%, de 296%/1. E mais, em 1972 e 73, a inflacdo
caiu para 15%. Foi um tremendo resultado.

E.R. - Dr. Galvéas, dentro dessa exposicao do seinge uma seérie de novas questées. O
diagnostico da inflagdo permaneceu o0 mesmo, nesdanga de governo?
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E.G. - Permaneceu o mesmo. Quer dizer: a idetpuea inflagdo resultava de um excesso de
expansdo de meios de pagamento e de crédito, mdiagio resultava de um desequilibrio
or¢camentdrio, principalmente na area da Unidomdéan dos aumentos de salario acima da
produtividade do trabalho... Essas trés concepcoe® fatores determinantes de inflacdo
foram mais ou menos as mesmas que prevaleceranonepgdo dos administradores
anteriores.

E.R. - A grande modificacéo seria, entdo, a quetdfaxpansao, ndo €? Houve mais expansao
de crédito.

E.G. - Houve. Até mesmo porque a conjuntura fasiansso. No governo Castelo Branco era

toda uma ideia de consertar erros antes de comefgaer alguma coisa. Como 0 governo

durou pouco - foi um governo de menos de trés gna# houve tempo, depois, de fazer um

trabalho de desenvolvimento. Quer dizer: fezrmdrabalho de reconstrucéo, mas nao houve
tempo de comegar um trabalho de desenvolvimesto.ocorreu no governo Costa e Silva e,

depois, no governo Médici.

E.R. - Quanto a esse aspecto, em termos de rupturégermos de continuidade, certamente
gue nesse periodo Castelo Branco houve, como orsesta nos explicando, uma arrumacao
da casa, ndo €, através do PAEG e, posteriormeridecreto-Lei 200 também ajudou na
redefinicdo do proprio capital privado, do emprieshy, na nova estratégia de desenvolvimento
gue o governo estava utilizando. O que eu pergang@ senhor € 0 seguinte: em termos
politicos, houve uma ruptura, ndo é? Se n0s olsaps a equipe econdmica, ela foi
basicamente trocada - 0 senhor seria quase umgaexaeessa regra, ndo €? Quer dizer, saem
Bulhdes, Campos; sai Dénio Nogueira, saem os agiradores desses 6rgaos de planejamento
e economia. Nesse sentido, o senhor ndo vé aiuphaa? O senhor atribui a que isso? Seria
uma ruptura politica da passagem do Castelo p@@sta? Ha aspectos técnicos também na
concepcao dessa ruptura, ou simplesmente foi uptareupolitica?

E.G. - A meu ver - iSS0 aconteceu outras vezascé tinha a administracao da area econémica
baseada na escola do Rio de Janeiro, na Fundag¢élioGé&rgas. Eram Bulhdes, Roberto
Campos, Dénio Nogueira, Casimiro Ribeiro. Econaasigtrofissionais, competentes, do Rio
de Janeiro, marcados pelas ideias liberais da Eé&ond@etulio Vargas. Com a entrada do
Delfim, origem da equipe econdmica saiu do Ricasspu para Sdo Paulo. Em vez da
Fundacédo Getulio Vargas, entrou a USP. Eram o é\feto, o Rui Leme, o Carlos Roca, o
Iqueda, o Pastore, o Pécora, o Eduardo Carvall@arios Viacava, era toda uma turma da
USP e ndo da Fundacédo Getulio Vargas. Eu, reagmigiei assim como um elemento que
nao pertencia nem a um lado nem ao outro. Eu uehgovernos anteriores, era diretor da
Cacex, com o professor Bulhfes e o Roberto Cangosntinuei diretor da Cacex com o
Delfim Neto.

P.R. - Dr. Galvéas, o senhor falou - e realmentgdalade - que durante o governo Castelo
Branco houve um principio de recessao, e essasgxestava preocupando o empresariado,
principalmente o empresariado industrial de SadoPatiom o ingresso do Delfim, parece que
houve uma transformacao na situagéo, porque o samado de Sdo Paulo sentiu-se mais
aliviado. Houve uma espécie de retomada do crestonecondmico, que havia mais ou
menos se esfriado no governo Castelo Branco. @coealmente isso?
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E.G. - E, houve. E logico: quando vocé expandeidittr para a agricultura, a agricultura faz
compras na industria e no comércio e as coisagpamdem. Houve também uma expansao
maior, tomou maior velocidade o ritmo de expansa@® ekportacbes. Entdo, em cima do
trabalho que havia sido feito antes, e dentro denmeeproposito de combater a inflagéo - que
era tida como inimiga numero um, ja naquela épexcdora as taxas fossem muito menores
gue as de hoje, por exemplo -, a conjuntura pearmite se adotassem outros instrumentos.
Enquanto a preocupacao maior do Bulhdes e do RoBarhpos era fazer a reforma tributaria,
a reforma bancaria, a reforma do mercado de capténda aquela legislacdo que deu base,
gue serviu de plataforma - até hoje - para a cawuw@ politica econdmico-financeira, no
periodo seguinte j& foi possivel tratar de algumdgas coisas: de ver a agricultura, o que se
podia fazer em termos de expanséo da agricultura. pérmitiu, por exemplo, fazer uma
reducdo importante de impostos na area das impgesagO aumento da importacdo fomentou
também o aumento de exportacdo. Tudo isso dewstimwo maior ao crescimento industrial

e agricola. Mas... sdo complementos. As duasrastngicfes sdo bastante complementares.
Uma preparou o terreno e a outra construiu em clesse terreno um processo de maior
velocidade de desenvolvimento econbémico. E égsurdue no periodo de 67 a 74, realmente,
aproveitando uma boa situacdo na area externaasil Bxtravessou o que se chamou de
"periodo de ouro" ou, exageradamente de “milagoa@uico”, quer dizer, foi o periodo em
gue a economia brasileira mais cresceu, com o ¢@akdm pagamentos equilibrado e a inflacéo
com uma tendéncia nitida de queda, como terminod3®m

P.R. - E 0 Banco Central?

E.G. - Alids, deixa eu fazer uma pequena observéicéo na minha cabecga, in the back of my
mind: a inflacao foi 20% de 69 a 71 e 15% em 73.€1974 ja € a mudanca de governo, ja se
passou o governo para o presidente Geisel.

P.R. - Agora, o Banco Central? Houve uma mudaagdirdtriz no Banco Central depois que
assumiu o governo Costa e Silva, em relacdo aagoenterior?

E.G. - Ndo. Eu também diria que ndo houve. Pongumeiro, na gestdo do Rui Leme, acho
gue continuamos trabalhando dentro da mesma og@mtéalvez tratando um pouco mais da
estrutura do sistema financeiro, que estava ree@struturado. Quando eu substitui 0 Rui
Leme no Banco Central, eu ndo tinha nenhuma raaéo imprimir qualquer mudancga no
comportamento do Banco Central. NOs tivemos proag alguns problemas que também ja
tinham existido antes. Esse processo de adap@aeicesso do empresariado novo no campo
financeiro, trouxe muitos problemas, principalmemiearea financeira. E nds atravessamos,
por razao mesmo desse crescimento mais rapidose gescesso de ajustamento, algumas
crises no mercado financeiro. Pode ser que emndieedos momentos a énfase variou em
certos aspectos, mas ndo no fundamental da palti@&anco Central.

P.R. - Quando o senhor deixou o Banco Central dessap senhor ingressou na area privada

e foi vice-presidente do conselho de administrat@dracruz, ndo foi isso? A Aracruz foi
uma das experiéncias feitas no campo da industiaquimica, nao foi, dr. Galvéas?
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E.G. - Nao, a Aracruz é uma industria de celuloskiose de eucalipto. Quando sai do Banco
Central, eu praticamente ja havia terminado mirdreeca no Banco do Brasil, eu ja estava
aposentado e nao pretendia continuar no goveramb&m assumi um compromisso comigo
mesmo de ndo aceitar nenhuma funcéo no setor @ranaComo eu tinha sido presidente do
Banco Central mais de seis anos, me parecia, ppquestao de ética, que ndo deveria assumir
nenhum cargo em banco comercial ou instituicAmfinaa, que é a area que eu conhecia mais
- tinha vivido praticamente toda minha vida nessa.4 Mas assumi esse COmpromisso e
procurei, entdo, me localizar em alguma outra @ddie que nado fosse ligada ao mercado
financeiro e aos bancos comerciais. Assim, em ,18349umi um cargo em Sao Paulo, no
Conselho de Administracdo da Mecanica Pesada, gumoo almirante Nubar Bogossian e o
dr. Jodo Pedro Gouveia Vieira, empresa do grupeésaSchneider, uma grande indUstria. E
depois disso, como era realmente uma coisa quenedomava muito tempo, aceitei o cargo
de diretor financeiro da Aracruz, a convite deriyliLorentzen.

Aracruz era um projeto de constru¢do da wnande industria de celulose no Espirito
Santo. Alguns pioneiros como Erling Lorentzen, iasDLeite, o Eliezer Batista e Leopoldo
Brandao haviam ocupado uma boa area de terraspiit&Santo para plantar eucalipto com
o sentido de exportacdo de chips, principalmeBtssa era basicamente a idéia, mas o Erling
Lorentzen mudou a concepc¢ao do projeto diante destudos técnicos feitos por engenheiros
finlandeses, a Jaakko Podyry. Foi assim que congecenversar com o pessoal da Aracruz -
um projeto de construcdo de uma fabrica de celdalselada, em termos de investimento, em
300 milhdes de dolares. Era, possivelmente, ompaijeto privado que se realizaria no Brasil,
naquela época. Estudei o projeto e aceitei condymrte financeira. O projeto terminou com
um investimento de 660 milhdes de dolares, € unpdmstos mais bem-sucedidos do Brasil,
e eu tive a honra de terminar como presidente ¢ixecda empresa. A Aracruz, hoje, € uma
realizacdo extraordinaria: produz quinhentas nmekadas por ano, esta sendo duplicada, vai
produzir um milhdo de toneladas de celulose quirbieamqueada e exporta 80% de sua
producdo. Uma tremenda contribuicdo para a ecandmiEspirito Santo e para a economia
do Brasil. Trabalhei nesse projeto de 74 até 1§d8ndo voltei para o Banco Central. Quer
dizer: foi uma experiéncia, para mim, muito riok $odos 0s aspectos - aspectos financeiros,
comerciais, planejamento... Essa convivéncia ntaior a atividade privada realmente me foi
muito positiva.

P.R. - E'. No inicio do governo Figueiredo, o senlolta realmente a presidéncia do Banco
Central. Dessa vez, novamente, em consequénciaaespécie de conflito que existiu entre
o Carlos Brand&o e o ministro Rischbieter, n&o foi?

E.G. - Eu n&o voltei no principio do governo. Figedo que assumiu em marco de 1979. Eu
s6 vim ao Banco Central em agosto. A meu ver, a&@ltpropriamente um...

P.R. - Um conflito.

E.G. - Um conflito entre o Rischbieter e o Carloar®ldo; acho que eles se davam até muito
bem. Carlos Branddo era muito meu amigo, Rischbiei@bém. Eu havia conhecido o
Rischbieter quando, no projeto Aracruz, tivemos gurestruir uma cidade para os operarios e
para os administradores da industria, nas redoaddgadabrica, na cidade de Aracruz; o
Rischbieter se empolgou com o projeto, me ajudoutomem consertar os planos de
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financiamento para que se conseguisse realizangsracdes habitacionais. Depois, no Banco
do Brasil, ele conheceu o Carlos Brandéo, e o &#@axa o Banco Central...

O que eu entendo € que houve uma parg@geaior do Delfim no governo. O Delfim
entrou no governo Figueiredo como ministro da Agdtica, vindo de embaixador em Paris, e
trouxe ideias que ndo eram as mesmas ideias do Mémonsen, ministro do Planejamento, e
do Rischbieter, ministro da Fazenda. O Delfimagxezes me convidou para trabalhar com
ele no Ministério da Agricultura, dada a experiame quase sete anos de trabalho juntos, no
governo anterior. Estava firmemente decidido avdar ao governo, muito satisfeito com
meu trabalho na Aracruz e com o sucesso que tidbasmplantacdo de um projeto daquelas
dimensdes, mas acabei tendo também um contato graitole também com o Rischbieter e
passamos a ter um dialogo permanente. Ele me prdias sugestdes na area de cambio, na
area de crédito, na prépria area do Banco Centrél..eu me lembro bem que nds nos
encontravamos aqui no Rio, almo¢cavamos no rest@udanBanco do Brasil, e o Rischbieter
tomava nota das sugestdes numa cadernetinha pbeavez em quando ele me cobrava
sugestdes anteriores e me dizia que estava implanten muitas coisas. Quando ele me
convidou para vir para o Banco Central, foi um rmégd foi uma surpresa para mim, porque,
por tudo o que eu entendia, ele estava muito bema&arlos Branddo. Houve uma certa
imposicao, talvez menos do Rischbieter do que alas$ que atuam no Palacio do Planalto.
Quando eu fui convidado para o Banco Central, sigeate Figueiredo me disse - ele esta
vivo ai para testemunhar -, ele me declarou quetsido uma escolha pessoal dele. Ele
acentuava que tinha muita satisfacao de dizer qualaa escolha tinha sido recomendada pelo
Rischbieter, pelo Delfim e pelo Golberi, mas eladajuestao de, para mim, deixar claro que
tinha sido uma escolha pessoal dele.

[INTERRUPCAO DE FITA]

E.R. - N6s estamos falando, voltando um pouco,esalijumas rupturas ou continuidades
havidas entre as administracGes da politica maaetdecondmica dos governos Castelo e
Costa.

E.G. - E, eu diria que os fundamentos s&o os mes@os0 vocé disse, os trilhos corriam na
mesma direcdo. Pode ser que alguma coisa, poipéxenTerminado o trabalho das reformas,
houve mais énfase no programa de desenvolvim&ga:se mais énfase a producéo agricola,
enfatizar mais a expansao das exportacbes. Emdameeformas que foram feitas, fizemos a
reforma cambial. A inflag&o j& tinha demonstrade quatraso no reajustamento da taxa de
cambio produzia um efeito muito sério no balan¢patamentos. Entédo, ndés introduzimos as
minidesvaloriza¢des, com uma taxa de cambio fléxfeajustavel em periodos curtos e ndo
previsiveis... Essa regra - que ja vinha sendaladh antes, n0s implantamos em agosto de
68. Houve também maior preocupacao de usar dcsletivo... No periodo anterior a tdnica
seria quantitativa. No periodo seguinte, com oiBPetfo Ministério da Fazenda, houve maior
utilizacdo do crédito seletivo para a agricultypara as exportagbes e para alguns setores
industriais. E um processo mais abrangente deatertte precos que também marca uma certa
diferenca entre as duas administracdes. NOS temmoisia governo cCom mais ou menos uns
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300, 320 produtos sob controle, sob administragdgoderno, em 1974, quando se passou 0
governo Médici para o governo Geisel. Essa palitie controle de precos foi ainda mais
intensificada nessa segunda fase.

E.R. - Dr. Galvéas, como o senhor estava nos expliz, a importancia do capital privado no
desenvolvimento econdmico mudou radicalmente, digamssim, a partir de 64. Antes, numa
concepgao getulista, digamos assim, do planejameriEstado tinha uma importancia muito
grande, tinha uma intervencdo muito grande den#&roodjanizacdo da sociedade e da
organizacdo desses setores econdmicos. E, emobértB Campos, o Bulhdes, o Delfim,
comecaram a dar uma importancia muito maior aotalajpirivado, seja nacional ou
internacional, e dentro de uma perspectiva nealiparintervencéo do Estado na organizagéo
dessas relacdes devia ser reduzida. Como o sea@hessa contradicdo existente entre essa
concepgao, quer dizer, de menos Estado, e o résuitaal, que foi um Estado que acabou
crescendo em suas funcdes? - foi criada uma qaaetidastante grande de instrumentos de
intervencgdo do Estado nas relacdes ndo s6 ecorgrfil@nceiras, mas também sociais.

E.G. - Olha, esse processo comega muito antesod@gs0 comeca - ndo so no Brasil, mas no
mundo todo, de um modo geral - depois da Segundlad&rGuerra. A Europa destruida e os
impactos ocasionados pela prépria guerra nos paiseslesenvolvimento trouxeram um
grande empobrecimento, de um modo geral, para elasonomias do mundo. E quando as
economias comegcam a se recuperar, a partir de 1®&d&ntram 0S empresarios, 0
empresariado, o setor privado desfalcado de capitbdavia necessidade de reconstruir a
Europa. Com que capitais? Com capitais publiapsla externa, Plano Marshall, governo,
interferéncia do governo. Ha uma grande partiéipago Estado na reformulacdo e na
reconstru¢cdo das economias europeias. Isso infuetmmbém muitos paises em
desenvolvimento, a América Latina em especial. MéAca Latina sofre esse efeito: por um
lado, a economia querendo crescer e acompanhaeowadvimento que vai ocorrendo a partir
de 1945, depois da guerra, e por esse efeito eaadesto daquelas doutrinas que comecaram
a vir da CEPAL nos anos 50.

[FINAL DA FITA 3-A]

E.G. - A economia, segundo essas teorias da CER&&dLpodia ser deixada ao funcionamento
livre do mercado por varias razfes: uma delasfgttar de capital; outra, pelos desequilibrios
naturais que existem entre a agricultura e a indisintre as regiées, entre as classes sociais...
A velha tese do Prebisch de que os paises subddgeong, exportadores de produtos
primérios perdem nas rela¢des de troca, portammuestrializacdo € a salvacdo nacional. Isso
tudo levou a uma concepcéao, nos anos 50, de getaddeprecisava construir a infraestrutura
sobre a qual se assentaria posteriormente a emmigada. E assim se fez. Comeca com
Getulio Vargas ao fazer Volta Redonda, e prossegue/arios outros setores. Em alguns
setores, por uma razao também muito especificauasgpeus, desgastados pela guerra, nédo
tém possibilidade de dar continuidade aos invesiioseque tinham feito em portos, em
estradas de ferro, em eletricidade, e comecarasgas®&ear 0s investimentos nessa area. No
caso do Brasil - e € mais ou menos o0 caso de op#iees — 0 governo, para enfrentar o
problema da eletricidade, encampa a Light; pamlveso problema das dividas da Inglaterra
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e seus investimentos no Brasil, o governo brasilemcampa a Leopoldina Railway, encampa
a Great Western; com relacao aos franceses, ene@aRgraof Para. Houve assim um processo
de estatizacdo, retirando empreendimentos queaestaa area privada, muitos na area da
empresa privada estrangeira, por uma questédo tdedal capacidade de continuidade dos
investimentos para acompanhar o ritmo de desemaetwio econdmico. Evidentemente que
uma solucdo mais compativel com a politica libsesia vender esses empreendimentos para
empresas privadas no Brasil. Mas também aqui @sesas estavam descapitalizadas, nao
havia facilidade de levantar recursos nos mercadternacionais para realizar essa
transformagédo. Criaram-se algumas entidades fma@sc internacionais, como o Banco
Mundial, em 1944, e depois o BID, em 1960...

P.R. - 59.

E.G. - 1959. Mas ai n6és vamos ver que essasliigsis aderem a concepcao estatizante.
Comecam por fazer empréstimos sO para 0S govepana:0S governos estaduais, para 0s
governos federais, para os projetos das empredaties. E a economia foi sendo
naturalmente estatizada, engrossando 0s investsentatais.

E.R. - O setor produtivo estatal - por exemplogrdbras, a Eletrobras ganham um impulso
extraordinario. Quer dizer, a Petrobras se intgaomaliza, vira uma_holding, em termos de

subsidiarias, ndo é? Quer dizer, esse setor pvodagtatal também ganha um impulso enorme
nos governos pos-64, nao €?

E.G. - E. Mas ha outros fatores que comecgam déritenesse processo. Ha uma intervencao,
a meu ver burra, do pessoal da UDN, que, como m@stlizer o Roberto Campos...

E.R. - O projeto da Petrobras e da UDN. Néo é?

E.G. - O projeto é deles. O projeto € do Goveratild Vargas e foi trabalhado pelo Rémulo
Almeida, mas nao era para ser...

E.R. - Tao estatizante.

E.G. - Um monopolio do petréleo tdo estatizado céonoDiz o Roberto Campos que a UDN
sempre foi um partido burro com politicos inteligeen E é isso mesmo. Quando chegamos
no momento de uma decisdo, havia um clamor publcaelacdo aos assuntos de petroleo -
nao s6 aqui, mas em toda parte do mundo. Prevatedeia de fazer uma empresa estatal
para comandar esse processo, mas nao com a eiiddsive o monopdlio de todas as
atividades. Foi pela interferéncia de politicoslWdaN que isso ocorreu e o projeto que o
Getulio acabou sancionando € esse projeto quaiestié hoje, essa Lei 2.044. Mas além disso,
foi ganhando corpo a concepgédo de que o Estadmdunafazer os investimentos basicos, tinha
gue organizar o sistema financeiro para proveradmeos recursos e depois fazer a irrigacao
em todas as direces do setor privado. E ai vac@endo o Banco da Amazonia, o Banco
Nacional de Crédito Cooperativo, a criacdo do Baiaxrional do Desenvolvimento
Econdmico, os bancos de desenvolvimento...

E.R. - A prépria criacdo do Banco Central.
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E.G. - O Banco Central € uma concepc¢ao difere@eBanco Central ja, em 64, marca a
mudanca, o ponto de inflexdo dessa velha politéamos comecar ai com um sentimento
muito mais neoclassico, muito mais liberal. E' umalanca de atitude.

E.R. - Mas é um instrumento mais, digamos, estitizaVlenos vulneravel as influéncias da
sociedade, dos bancos privados, dos politicos, ammwia anteriormente.

E.G. - Mas é diferente, € diferente. A encampalg@oempresas de eletricidade, de transporte,
de comunicacdes é um processo diferente.

E.R. - E outro processo. Exatamente.

E.G. - Os investimentos em siderurgia, a estatzdea industrias siderurgicas e das industrias
de comunicacgdes € outro processo. Na petroquipocaxemplo, no petréleo, é uma decisao
derivada da falta de possibilidade dos investidestisangeiros acompanharem o processo. E
o governo fazendo controle de tarifas também desalsiu muito esses investimentos. Outro
€ 0 sentimento nacionalista que faz a Petrobrasreca a dirigir as atitudes do Estado na
direcdo de investimentos maiores no setor da inddsisica. E o terceiro € na area financeira.
Ai vem a concepcado de Banco Nacional de DesenvehtionEcondmico...

O Banco Central é diferente. O Banco fané uma instituicio de carater
completamente diferente. Ele é o policia do siatéimanceiro, ele é o agente financeiro do
governo, € o guardiao das reservas internaciodaiglisciplinador da expansado monetaria, do
controle da liquidez. Ele tem func¢des téo tipigas ele ndo cabe situa-lo dentro de um
processo de estatizacdo; ele esta acima dessagpcors estatizantes. Pode nem estar ligado
ao Executivo, pode ser independente, pode ser@utrpode estar ligado ao Legislativo, ndo
€? E'uma outra concepcéao.

Mas mesmo a partir de 1964, houve uma mpadaa orientacdo, mas o processo de
estatizacao continuou. E continuou por qué? @oati, primeiro, porque o governo nao tinha
recursos para investir; o setor privado tambéntinéa recursos para investir; n0s recorremos
a uma abertura, que foi feita em 1966, uma aberpam 0s mercados financeiros
internacionais. E' quando comecam a funcionar owaor intensidade a Lei 4.131 e a
Resolucdo 63 do Banco Central. Comegamos a capitysmecursos no exterior, a principio
para investimentos no setor privado, mas depoisxo fdesses capitais se orientou muito na
direcdo das empresas estatais e dos governos astadmunicipais. Quer dizer, mesmo a
partir de 64, com toda a mudanca de concepcadodefia ndo estatizante, de filosofia liberal,
privatizante, o processo de estatizagdo continugtormtenso.

E.R. - Esse processo de estatizac&o tem a ver ¢atm dos capitais privados estarem escassos
e o Estado ter possibilidade de puxar o ciclo?

E.G. - Olha, esse problema eu acho que tem quesserdesde o inicio, para fazer um exame
dos dois aspectos da interven¢éo do Estado nonsigeondmico. Um € o investimento direto
gue, como nés estamos vendo, na infraestrutur@sigyeerra se realiza por uma necessidade
de encampar empresas que 0s estrangeiros estawatioabndo ou relegando a segunda
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prioridade. Por outro lado, por uma pressdo natigia, por uma influéncia nacionalista,

politica... E' a UDN, sao os partidos de esqueimiy aquele movimento dos anos 60, de
nacionalismo intenso e esquerdista. E uma coméinag politica econbémica e politica

politica.

E.R. - Ideoldgica.

E.G. - Ideolégica, ndo €? Agora, do outro ladonas também um outro aspecto da
intervencdo, que é a burocracia - uma estrutuidodgnio, de conquista de poder através da
regulamentacao, da imposicao de regras, do contl@mmando das atividades privadas. Isso
foi feito no Brasil; a principio, sem que a gengegebesse bem o alcance e as consequéncias
desse processo. Em um determinado momento vo@&heantrar que o proprio setor privado
reline 0s seus interesses a esses propositosps@asburocracia nacional e comeca a criar
reservas de mercado, subsidios, uma série de ¢iiesgapara importacdes, 0s processos de
concorréncia etc. E vao se entrosando os interggs@dos com o0s interesses do governo;
protegem a industria de um lado, criam favoresefieins e privilégios, mas do outro lado,
aumenta o poder e a intervencédo do Estado, quésémeenos o quadro que ndés vemos hoje.
Quer dizer: os investimentos que o Estado fez 3gu com intervencao direta - ou por
razBes econdmicas ou por razdes ideoldgicas -, @ummento brutal da intervengéo do Estado
no dominio econdmico através da burocracia, atrdaésgulamentacao.

Talvez ai é que se possa imaginar o B&matral também dentro do processo de
estatizagcdo: o Banco Central foi um ditador deagga meu ver abusivas. Excedeu os seus
limites, ultrapassou as suas finalidades de baeotrat, como € a concepc¢do na maior parte
dos paises do mundo, e comegou a querer ser mdidgdtodas as regras, de todos os
comportamentos.

P.R. - O senhor, quando voltou ao Banco Centralomnou a estrutura do banco bastante
alterada durante a gestdo do ministro Méario Heeri§imonsen. Por exemplo: os diretores
deixaram de fazer parte do Conselho Monetario Matjca escolha dos presidentes e dos
diretores passou a independer de audiéncia do §eosaanandatos ndo eram mais fixos, foi
criada a Comissao de Valores Mobiliarios, cujo idexste passou a fazer parte do Conselho
Monetario Nacional. Essa nova estrutura, o semjuamndo chegou ao banco pela segunda vez,
estranhou? O senhor teve dificuldade em se acamacela?

E.G. - Nao, eu sempre senti que o Banco Centralemdoum banco central. Era um
conglomerado, era um bicho diferente de qualgusaape se pudesse chamar banco central.
Fazia crédito agricola, fazia mercado de capifa@a capitais estrangeiros, financiamentos
estrangeiros, regulava a Bolsa, regulava tudo ad;raiquele conglomerado chamado Banco
Central evidentemente que era uma peca que pracmasger corrigida, ou ser podada, ser
refeita, reestruturada. Ele foi se afastando eossgndo as suas fungdes até um ponto em que
todos nos percebemos que havia um evidente exageestrutura do Banco Central. Dai a
concepcao de criar uma Comissédo de Valores Mob#ida exemplo do que existe na Europa,
do que existe nos Estados Unidos, para tirar dod&entral essas atividades ligadas ao
mercado de capitais, entregar a um 6rgéo propedigasse a fiscalizacéo, a regulamentacdo
etc. Mas havia muitas outras coisas: de tiraralocB Central as fungdes de banco de fomento
agricola, de entregar ao Ministério da Industri@oenércio os registros de capital estrangeiro,
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a aprovacao dos investimentos em capitais estrasgeiudo aquilo que ficou implantado no
Banco Central desde quando o Brasil era um paisepegem termos de investimentos
estrangeiros ou de desenvolvimento industrial.

Entdo, realmente, ndo é que eu tenhag @nta concepcao e outra, encontrado muito
diferente o Banco Central. O Banco Central expandiito. Eu, quando sai em 74, pelo que
eu me lembro, o Banco Central tinha 2.500 funciosaguando eu voltei, cinco anos depois,
tinha 7.500 funcionarios. Ha uma necessidade dereéatigio ao Banco Central. Entéo, o
Banco Central havia construido edificios enormedes suntuosas em Brasilia, no Rio de
Janeiro, em Belo Horizonte, em Salvador, em Recitera uma outra concepcao de fortalecer
0 Banco Central e dar prestigio a instituicao &sale varios processos: aumentando o nimero
de funcionéarios e aumentando também - 0 que a &reé uma outra distor¢céo - o quadro de
competéncias do Conselho Monetario. Como o Banotr&@ldoi concebido com um conselho
gue nao era constituido da propria direcdo do B&weral, com mais alguns elementos de
fora - foi constituido mais ou menos a semelhanggue era a antiga Sumoc (aquele érgao de
transicdo, embrionario, que misturava banco cenfedouro, Banco do Brasil, Inspetoria de
Bancos) -, continuou-se a carrear para 0 Conseltwebdrio um excesso de atribuicbes, um
excesso de competéncias - competéncias delegadésas mdelas -, e, com isso, o Banco
Central, que é a secretaria do Conselho Monetimbém foi se fortalecendo e recebendo
incumbéncias que ndo eram tipicas nem propriasydéanco central. Houve uma grande
distor¢cdo nesse processo. E néo quero dizer guecabou... Eu tive uma gestdo muito curta
no Banco Central, em 79 - fui de agosto até jaragr80, quando passei para o Ministério da
Fazenda -, mas mesmo depois, com o Langoni e d@astore, ndo houve nenhuma mudanga
nem na estrutura nem na concepcao do Banco Ceiidkalcontinuou mais ou menos como
vinha sendo estruturado desde 1964.

P.R. - E'. Na entrevista que nos concedeu - aiadeonceder mais uma -, o Dénio Nogueira
nos informou que o fato do Banco Central ter ingmde no Sistema Nacional de Crédito
Agricola foi uma necessidade que teve o governcaieiliar com as forcas politicas do
Congresso, porque havia uma oposicdo muito grandepgrte do Herbert Levy e outros
elementos de S&o Paulo, em funcdo da criacdo dcoBaentral. E eles condicionaram a
aprovacao do projeto a interferéncia do Banco @entr Crédito Agricola. E isso realmente
ocorreu porque logo em seguida ele assumiu o RilnéeFundo de Fertilizantes, e uma série
de outras atividades nessa area. Agora, comoerigmwvnessa €poca, era um governo forte, e
0 Congresso vivia sob a ameaca das cassa¢Oeswdasstitucionais, aquela coisa, o senhor
acha, por exemplo, que havia necessidade de unsdi@go politica para desfigurar, vamos
dizer assim, aquela finalidade basica do Bancor@lenue é a de um banco emissor?

E.G. - E. Vocé tem que lembrar o seguinte: o gdezde Castelo Branco era, realmente, um
democrata. Embora tenha sido o primeiro chefe @emo militar, num quadro que nos
podemos dizer que era uma ditadura - pelo proaissteicdo, de selecao dos governantes -,
mas ele tinha um grande respeito as instituicoedigas. Eu também nao creio que o dr.
Bulhdes e o Roberto Campos sejam homens que n&pbaipeder; eles sabem usar o poder e
sabem usar o poder com determinacdo. Todo mundwece o Dénio Nogueira, ele também
€ muito impositivo. Mas eu acho que havia um climagquela época, de fazer alguma
concessao. Havia muitas pessoas com declaradpéspnos de ajudar e de cooperar no
Congresso. O Banco do Brasil, com a sua velhaitastr.. Nao pode ser feita uma
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transposicao total das funcdes do Banco do Brasd p novo Banco Central, tais como as
guestdes de crédito agricola, de capitais estnagyeide investimentos, toda essa
regulamentacao ligada inclusive ao mercado deatapi®© Banco Central foi desenhado, ainda
em 1964, com o sentido de ser aperfeicoado comnpaemas eu acho que isso hao ocorreu.
Pelo contréario, as distor¢gbes foram crescendo. aks mtribuicdes foram dadas ao Banco
Central e mais atribuicbes e competéncias foraraslad Conselho Monetario Nacional, que,
a meu ver, precisam ser corrigidas.

Mas quando examino toda essa problematga,gue o erro fundamental ndo esta nessa
estrutura financeira nem do Banco do Brasil nenBdonco Central. O erro basico esta no
orcamento, esta no Congresso. E'a maneira comlalsgra o orcamento, € a maneira como
se introduzem emendas, cComo se aprova 0 or¢gameoine@ Se executa esse orgamento, sem
nenhum respeito as regras legais, sem nenhumteapalefinicbes aprovadas no Legislativo.
E na elaboragdo e na execucéo do orcamento da,Umidicipalmente, que estdo todos os
defeitos, estao concentrados todos os erros eatodgem das distorgdes.

Fala-se muito, por exemplo, em autonomradependéncia do Banco Central, cada um
com um conceito diferente. Alguns, por exempl@gmam a independéncia do Banco Central
em termos de dar um prazo certo, um mandato figgsaos administradores, ou fazer com que
a nomeacao desses administradores seja aprovad&gehdo Federal. O Senado ndo tem
mostrado nenhuma competéncia para aprovar nenhommiattador do Banco Central. O
Senado ndo entende absolutamente nada desse prdeesslecdo de administrador de uma
instituicdo especializada como é o Banco Centisd, iaterfere nesse processo para atrapalhar.
Como esta fazendo agora: indica-se um diretoraluw® Central, ou o processo fica parado
numa das comissfes demagadgicas e de exploracfiogpnb Senado, ou fazem-se barganhas
para que essa aprovacao seja efetivada. Entéamaul§, na verdade, que seria um orgao de
grande respeito, que poderia dar um grande respadtecao dos diretores do Banco Central,
SO apareceu nNo processo - antes e agora - panabaeyipara distorcer e talvez até desmerecer
a selecdo do pessoal. Com relacdo aos mandatss éiM acho que isso € uma questdo de
felicidade ou infelicidade dos governantes. Um lgmwerno vai escolher bons presidentes e
bons diretores do Banco Central; um mau governoceseolher maus presidentes e maus
diretores. Entdo, pelo amor de Deus, ndo vamosnéar cinco nem sete anos a esses
administradores do Banco Central porque pode sercatastrofe para a economia do pais,
nao e?

P.R. - Quer dizer que o senhor acredita, entdoegse tese - que alids € muito defendida pelo
Dénio e pelos diretores dele também - da excessittmomia do Banco Central é prejudicial
a propria funcéo do Banco Central?

E.G. - Sim, eu acho. Acho que esse Banco Centeadsta ai ndo € um banco central. Comeca
por ai. Acho que um banco central que fosse untdaentral puro, que tivesse a
responsabilidade de cuidar sO da liquidez do sesténanceiro, de controlar os meios de
pagamento para que eles ndo sejam nem excessreompear inflagdo nem insuficientes para
fazer deflacdo, que fosse um orgéo capaz de éstat$sticas mais bem elaboradas e assessorar
o governo e fazer uma politica cambial visandocaoligrio, ao fortalecimento do balanco de
pagamentos, se fosse esse 0 banco central, que, @as exemplo, na Alemanha - vamos
tomar o caso da Alemanha -, eu acho que seria elaasdbque esse banco central tivesse uma
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grande autonomia e uma grande independéncia.eBejalacdo ao ministro da Fazenda, seja
em relacdo ao presidente da Republica, seja egéioeten Legislativo. Mas esse Banco Central

do Brasil ndo é um banco central; ele é um congladte ele é um... como eu digo algumas

vezes, € um Frankstein. Ele foi constituido déaggvecas, de varios pedacos diferentes. Ele
precisa, primeiro, ser transformado num banco akmiara entdo, depois, n6s comecarmos a
pensar se esse novo organismo deve ter autonaieieder independéncia, e em que limites.

Dentro desse quadro, eu acho que autonomia e ind@&peia nada a ver com o mandato dos
diretores e nem tampouco com...

P.R. - Com prazo fixo.
E.G. - Com a aprovacao dos nomes dos diretoresSeglado Federal.

P.R. - Dr. Galvéas, o senhor, quando voltou ao @8&wentral, encontrou uma expansao dos
meios de pagamento da ordem de 51%, segundo ew Isenhor queria limitar isso a 30%.
Como é que foi essa historia?

E.G. - Olha, eu sou um economista de formacao assich, um economista ortodoxo. Nao
acredito em heterodoxias. Mas ha...

[INTERRUPCAO DE FITA]

E.G. - Realmente, eu acho que num pais como ol Brasi as dimensdes, com as disparidades,
com os conflitos politicos e todas essas defornsagi@rias de um processo de crescimento
acelerado, num pais grande que estd tdo atrasadaelpdo aos grandes paises
industrializados, eu acho que € possivel fazegcéssario fazer algumas acomodacdes. Eu
sempre fui a favor da politica de crédito quarntitaho sentido de impor limites quantitativos
ao crédito, e ndo fazer a regulacdo da expansamedio exclusivamente via taxa de juros...
Eu né&o creio que se deva regular tudo pela mamgipolda taxa de juros para regular a expansao
de crédito, ou os meios de pagamento, o niveltiadaes econémicas, o nivel de emprego.
E uma concepgao muito tedrica e muito monetaitdaalguns mecanismos, que no séo tdo
ortodoxos, ndo sao tao classicos, mas que no oadBmadil, pelo menos nessas fases que temos
atravessado nos ultimos anos, podem ser maisraéisie Quando voltei ao Banco Central,
tentei essa experiéncia. Debati muito com o Ristébe com o Delfim a necessidade de
fazermos uma forte desvalorizagdo cambial em dexed&79 e, a partir de 1980, conjugar a
politica ortodoxa classica de controle da polititanetaria e fiscal, com alguma imposicao
guantitativa... A taxa de juros estava tabeladaseprefixamos os reajustes da taxa de cambio
e da correcdo monetéaria. Deixe-me esclarecer odamos felizes nisso. Quer dizer, tive
uma certa decepcdo. Essa era a experiéncia quelezia dazer no governo e foi uma
experiéncia frustrada. Nao conseguimos submetergone de salarios ao mesmo regime
aplicado a politica financeira e cambial. E consosalarios sdo um preco critico muito
importante, os salarios ficaram de fora e a palitealmente ndo obteve os resultados que
esperavamos. Mas, ainda assim eu acho que n@asegndenar o processo de 1980 porque
muitos resultados positivos foram alcancados.
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P.R. - Em janeiro de 1980, o senhor é convocado @ainistério da Fazenda, para substituir
o Rischbieter. Ha sempre, vamos dizer, choquepleides entre as pessoas. Houve,
novamente, um certo desentendimento entre DelfiRisehbieter. Delfim ja ministro da
Agricultura... Néo, Delfim ja ministro do Planejanto.

E.G. - Ministro do Planejamento.

P.R. - E o Rischbieter, ministro da Fazenda. @iz&r, uma desarmonia, digamos assim, entre
dois organismos vitais na execucédo da politica@uoaco-financeiro do governo.

[FINAL DA FITA 3-B]

P.R. - ...0 seguinte: as consequéncias que podartairede uma espécie de desarmonia ou
desinteligéncia entre dois organismos vitais naweg@o da politica econémico-financeira do

governo, que sédo o Ministério do Planejamento arodtério da Fazenda. Quer dizer, entéo,

isso deve ter existido entre Delfim e Rischbiefate que provocou a demissédo do Rischbieter,
nao e?

E.G. - Olha, mais uma vez eu coloco o problema deema diferente, dou um enfoque
diferente: o conflito que ha é entre o Ministéréiolthzenda e o Ministério do Planejamento. O
Ministério do Planejamento € uma excrescéncia;rodirio do Planejamento é evidentemente
uma criacao, de um certo modo, absurda dentro sikEaramncepcéo de lideranga, de conducgao
da politica econémica no Brasil, que sempre peeieao ministro da Fazenda e que pertence
ao ministro da Fazenda na maior parte dos pal@estro de um modismo que prevaleceu na
década de 50, e muito copiado de alguns paiseaslistas da Europa, comecaram a surgir
ministérios de planejamento numa por¢éo de luggteEsem pouco tempo desapareceram. SO
persiste no Brasil. Ndo sei por que o Brasil tesaesmpacidade de conviver com as coisas
erradas. H& um conflito e vai haver um conflitopenente entre o Ministério do Planejamento
e 0 Ministério da Fazenda. Ha uma superposicaatriteuicées, ha um overlapping muito
grande entre os dois ministérios. E a ndo seogua®is ministros pensem igual, sejam amigos,
trabalhem dentro das mesmas concepc¢oes, dentrestaatiilosofia de politica, € muito dificil
gue eles atuem sem criar atritos. Quando foi Badlé®Roberto Campos, evidentemente que
os dois trabalhavam a quatro méos, ndo havia necbaofiito. O Bulhdes fazia uma coisa, 0
Campos aprovava; os dois trabalhavam juntos, pansagyual, ndo é isso? Mas observa o
Delfim com o Hélio Beltrdo no Planejamento. Pode certo? Nao € pelos dois homens;
ambos sdo extremamente simpaticos e agradavesss&te amigos, se dao bem. Mas os
ministérios ndo cruzam, 0s ministérios ndo casfimo] Quando veio 0 ministro Simonsen
com o Rischbieter, também néo houve entendimemteifge ndo é? Eu acho que haveria esse
conflito com o Delfim ou com o Simonsen; nao pgassoas, mas pelos 6rgaos.

Quando o Delfim assume o Ministério donBJamento, iSSo se torna muito aparente
porque a ideia, realmente, é que o Delfim fosse espacie de primeiro-ministro do governo
Figueiredo. O governo precisa ter um primeiro-stiol. Tinha dois no governo Castelo
Branco, que eram o Bulh8es e o Roberto Campos;isiépee o Delfim no Ministério da
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Fazenda. Era o primeiro-ministro, ndo €? Eleafaziorcamento, ele dava as regras de
comportamento, ele distribuia as verbas para asutinistérios, ele participava da politica
de investimento na area agricola, na area de engldgrica, negociava os empréstimos com o
Banco Mundial, com o BID... Entdo, toda a massaeteirsos que ia ser investida em
comunicagdes, em transportes, em energia, passaggyele primeiro-ministro no Ministério
da Fazenda. Essa é a concepc¢ao mais tradiciomalalbrasileira. Bom, no momento em que
VOCé comecga a querer separar isso, a fazer do tBfivisda Fazenda um ministro mais
importante do que o Ministério do Planejament@ canflitos. Veja o que aconteceu com o
Rischbieter, no Ministério da Fazenda, e o SimonsenMinistério do Planejamento. O
Simonsen trouxe para ele todo o relacionamentoaantidades financeiras internacionais e
assumiu a presidéncia do Conselho Monetario Nakior@ 6rgdo mais importante, de maior
agilidade, de maior poder de decisdo no esquemanestimtivo brasileiro € o Conselho
Monetario Nacional. O Simonsen vai para o Planejgme carrega a presidéncia do Conselho
Monetario Nacional. Sinal evidente de que alguéta sobrando, algum ministério ai esta
sobrando; ndo cabem os dois ministérios.

Lembro-me bem das minhas conversas comesidente eleito Tancredo Neves, que
tinha uma boa experiéncia administrativa, tinha gidetor da Carteira de Redesconto do
Banco do Brasil, tinha sido primeiro-ministro, cakalgum tempo ele ficou substituindo o
Moreira Sales no Ministério da Fazenda, viu o fanamento da maquina, tinha uma grande
experiéncia de coisas do Brasil, governador dedBstaFalei com ele sobre essas coisas e ele
me perguntou sobre os conflitos, assim como vaéénes perguntando. Pediu a minha opinido
e eu disse a ele: "A incompatibilidade é o mimisté® senhor tem que fechar o Ministério do
Planejamento. Ou cria o Ministério da Economiah&os dois e cria um terceiro, muda de
nome, mas nao pode é ficar com dois ministério®©. rhinistro que tem a maior ligagdo com
o presidente é aquele que vai comandar. No cadmistério do Planejamento, localizado no
palacio do Planalto, ao lado do gabinete do pragidéa Republica, participando de todas as
reunides das nove horas com o presidente da Reaublos chamados ministros da Casa.
Evidentemente, ninguém supera o poder do minigirBldnejamento, pode ser que ministro
for. [risos] Entdo, tem que casar. O Rischbigterca seria capaz de superar os poderes do
Méario Simonsen nessa condi¢do. E nem o Rischlpetigria, da mesma forma, superar os do
Delfim. O que que acontece? Sai o Rischbieteo Nor um conflito ou atrito entre o
Rischbieter e o Delfim, mas porque ha um atritorzgrente entre o Ministério da Fazenda e o
do Planejamento.

P.R. - Ha uma dicotomia de atribuicdes, ndo é isso?

E.G. - E evidente. Uma superposicdo, ha um ovginapenorme nas atribuicbes, nas
ingeréncias dos dois ministérios. A ponto de qod@rostro da Fazenda era o representante do
Brasil no Fundo Monetario e o do Planejamento er@presentante no Banco Mundial.
Quando se reuniam as duas organizagfes, criavagsebtema até de saber quem é que
representava o Brasil, porque a reunido era camjunisos] Bom, isso ndo ocorreu comigo.
Por qué? Eu, na verdade, fui para o Banco Cemfpaka o Ministério da Fazenda pela mao
do Delfim Neto. Nao importa que o Figueiredo temtgachamado, tenha me dito que a escolha
foi pessoal dele. E depois, no Ministério da Fdaeele me reiterou a mesma coisa, me deu
inclusive carta branca. Disse: "Vocé nomeia quen& quiser, mantém os homens que vocé
quiser. Eu nao vou indicar um homem no seu mimistdem no Banco do Brasil, nem no
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Banco Central, nem na Caixa Econdmica. Vocé teewraliberdade de escolha. Escolha os
melhores porque se vocé escolher os melhores, waickazer uma boa administracéo; se
escolher os piores, vai fazer uma péssima adnagaudre talvez ndo termine o seu mandato no
Ministério." Com essa historia toda, com essescaatentes todos, [riso] eu voltei para o
governo pela méo do Delfim, de quem eu era amiganidicional e que me convenceu de que
0 pais ia atravessar uma tremenda crise - aqustade 74, que pegou o governo Geisel, era
"pinto" em relagcdo ao "galo" que vinha ai a patér79. A segunda crise do petréleo e a
escalada dos juros e o descalabro nas contas ggibliam um negdécio de tal ordem que o pais
ia pagar um enorme prego no processo de ajustamgattinha que voltar e juntar forgas para
trabalharmos juntos... Ele insistia comigo desake @€je estava no Ministério da Agricultura.
Quando ele foi para o Ministério do Planejamentijentemente que ficou com muito mais
categoria e muito mais poder para forcar minhasdece acabou me impondo isso. Acabei
voltando para o governo por uma pressao que orDéfi 14 nos canais competentes. Voltei...
- como € que se diz? — compulsoriamente, para assuBanco Central.

E.R. - Foi convidado a...

E.G. - Convidado compulsoriamente. Isso me crioitaaiproblemas, pois a minha familia,
principalmente minha mulher Léa, ndo queria quecttasse para o governo. Minha mulher e
meus filhos, decididamente, foram contra e, hdjgarao para tras, eu acho que eles tinham
razao.

P.R. - Com essa volta do senhor...

E.G. - Deixa eu completar - eu trabalhava com dimeh quatro m&os, como o Roberto
Campos e o dr. Bulhbes. Como eu trabalhei conaptes, quando ele era ministro da Fazenda
e eu era presidente do Banco Central. NOs jartinbassa experiéncia de nos reunirmos toda
manha, as sete horas da manha, e de noite eda Aiais em Brasilia, em que praticamente
saiamos do ministério as nove horas da noite,jamés juntos; de manha estdvamos juntos,
de tarde estdvamos juntos, nas reunides. O Paladitanalto tinha uma grande vantagem de
vocé ter garagem. Porque os ministérios em Brasdm tém garagem. Qualquer coisa
importante que vocé esteja discutindo, a impremsadebe de manha na porta do Ministério,
na hora em que vocé sai para almocar - entdo wénipedido de sair para almocar - e na
hora em que vocé sai do ministério. O Palacioldod®o tinha a vantagem de ter garagem.
Entdo, as reunides se faziam mais no Palacio daldee isso deu um entrosamento muito
maior entre mim e o Delfim. Mas so funciona quaexiste essa...

E.R. - Afinidade.

E.G. - Essa afinidade.

E.R. - Dr. Galvéas, esse seu relacionamento, comenbor esta dizendo, essa amizade
incondicional que o senhor e o Delfim Neto térf.omo é que se deu o0 seu conhecimento com

o Delfim e quando os senhores se tornaram colabma@streitos a esse ponto?

E.G. - Bom, havia um certo conhecimento da arefisgional, académica. Ele era economista
de Sao Paulo, eu era economista no Rio de Jareiera assessor de ministro da Fazenda, no
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Rio de Janeiro, ele assumiu as funcdes de seorel@rFazenda, em Sao Paulo... Depois, 0
Roberto Campos o trouxe para participar do ConsekoPlanejamento Econdémico, o
Consplan. Ele também veio para o Conselho Nacidadconomia no Rio... Em diversas
oportunidades nos encontramos. Quando ele vesogistinistério da Fazenda, me encontrou
na Cacex. NOs ja haviamos tido uns dois encontigeelas passagens pelo gabinete do Costa
e Silva, mas quando o Delfim veio para o Ministéiad-azenda, ele ja me encontrou na Cacex.

P.R. - O senhor falou a respeito da crise que aespamos anos 80. Realmente, o senhor teve
um trabalho muito grande no Ministério da Fazenglssa época, porque foi um periodo em
gue a inflacdo comecou a aumentar e também foi eniogn em que o PIB comecou a dar
negativo. E o senhor mais o Delfim tiveram até gegociar com o Fundo Monetario
Internacional, em 1981 se ndo me engano. Come &qlexatamente, o aspecto basico dessa
crise e as motivagdes que resultaram dela, dréas®

E.G. - Até 1981 nds ndo viamos nenhum interesseeeanrer ao Fundo Monetario. 1sso s6
foi feito no final de 1982, e o primeiro acordo s@€om o Fundo, na nossa administracéo, €
feito em principios de 83. Aconteceu, realmente, @ pais estava atravessando a crise, desde
74, em funcdo dos investimentos e dos financianseestrangeiros. Quer dizer, o pais foi
brutalmente agredido na primeira crise de 74, perdaito com a elevacao dos pregos do
petréleo, com as relacdes de troca, mas, muitbgeteemente, a administracao do presidente
Geisel, com o Mério Simonsen e o Jodo Paulo Velosbriu essas deficiéncias com
financiamentos externos. E' 0 momento em que ergovcomeca a usar 0S recursos
abundantes do mercado internacional, com taxasirde paixas, para fazer o processo de
ajustamento pelo desenvolvimento econémico.

E.R. - Houve um forte processo inflacionario aipaitso, também.

E.G. - Nao tao forte. Mas o mundo todo entrou eésec Em 1974 o mundo todo entrou em
crise, parou de crescer. Em 1975, houve uma d&mesundial: Estados Unidos, Alemanha,
Franca, Inglaterra, todos caem as suas atividade®micas. A taxa de desemprego passa de
6% para 8, para 12, para 13% nos grandes paisestiiatizados; eles cortam as importa¢cdes
de petroleo, cortam importacdes de varias mat@rasas, reduzem as importacdes e ajustam
seus balancos de pagamentos. Em 76, esses graides ja estdo com seus balangos de
pagamentos reajustados. Mas os paises subdesdnsplgntre eles o Brasil, ndo tinham
capacidade de seguir um processo duro de reajusiardessa forma. Porque a renda per
capita é baixa; ndo havia como impor ao pais umifisa@ que comprimisse ainda mais essa
Renda e causasse desemprego. E no momento ers paé&es arabes, enriquecidos com 0s
precos do petréleo, estavam acumulando tremensiayas no sistema bancario internacional,
esses bancos comecaram a fazer a reciclagem getsmd0lares através de ofertas a juros
baratos, a 5, 6% de juros ao ano... Entdo, quakpenomista, qualquer administrador, ia
imaginar o seguinte: "Eu tomo um dinheiro empasi@ 6% e vou investir nos projetos mais
produtivos, que tém uma taxa de retorno de 103%, 1"

E.R. - "Pago e ainda sobram 10%."

E.G. - "Eu pago, ainda sobra. Quer dizer, o paiificar mais rico e paga divida sem sacrificio
do povo." E foi...
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E.R. - O medo era da estagnacéao, nao €?

E.G. - O medo era de importar a recessdo. O maddeeestagnacao. Ent&o, algumas coisas
foram feitas, na época, a meu ver, com um senbdetn, que depois se viu conter um certo
exagero. Como, por exemplo, fomentar os investiosena area privada, fixando a taxa de
correcdo monetaria em 20% porque a inflacdo dewartar para 20%. Em vez de caminhar
para 20%, caminhou para 40%, depois para 50, dppoes200%, ndo €? Mas a concepcao
era essa: evitar a importagdo da recessao mundiaéa da ativacdo dos investimentos na area
publica e na area privada. E como havia recursosdantes nos mercados internacionais -
nés j& haviamos construido essa ponte pela Resdd3cé pela Lei 4.131 -, foi relativamente
facil. Quando os bancos tocavam na nossa portaahdamos a porta e recebiamos os
investimentos. Com a grande vantagem de que méstimos bem esses recursos. Esse é um
ponto _muito importante: ndés tomamos recursos bsrawito abundantes, ultrapassamos a
primeira crise do petroleo... Quando nos chegaemsl978, praticamente o balanco de
pagamentos ja estava caminhando para o equildsiexportacdes tinham aumentado muito,
as importacfes estavam paralisadas e o procesgosi@mento ja estava se completando.

Mas ai vem 1979, com o segundo choqueettdlpo. E' quando assume o Presidente
Figueiredo. A partir de 79, os precos do petrpiEssam de 12 dolares o barril para 36 dolares.
E aquelas taxas de juros que tinham regulado csosasmpréstimos - ja estavamos com
cinquenta e tantos bilhdes de dolares de empréstidepois passou para 80 bilhdes -, de 6%
ao ano passou para mais de 20%. A razao prinapa politica americana de controle da
inflacdo, com o senhor Paul Volcker no Federal Reese

E.R. - A divida sobre, nesse periodo...

E.G. — Com a taxa de juros a 20%, ndo ha taxa tdencede investimento que pague o
empréstimo. E entramos num processo de ndo pader ps juros. Comeg¢amos a acumular
juros em cima da divida a partir de 1979. E' @ cumecam os piores problemas. De 79 a 83
ocorrem trés coisas terriveis, trés agressdesnasteem repeticdo daquilo que tinha ocorrido
em 74: o petréleo, que triplica; os juros, quesdiplicam por trés ou por quatro, e os bancos,
num determinado momento de crise - vém a criseotfanR, a crise da Argentina, depois a
crise do México em 82 -, os bancos fecham as padagaises do Terceiro Mundo. Entéo,
bruscamente, o Brasil, que recebia um bilhdo daréslpor més de financiamentos do sistema
bancario internacional, de repente, parou tude.pgar a divida e pagar os juros, sem entrada
liqguida de recursos. Comeca a crise do petrolse,anplia com a crise dos juros e do sistema
bancério... Tudo na administracdo Figueiredo.gérdodo mais dificil da histéria econémica
do Brasil. E' quase um milagre que se tenha asad® esse periodo de 1979 a 83 com um
minimo de recessao nos anos de 81 e 83. No a@b dePIB cai 2% e em 83 cai 4%. Isso,
realmente, é um preco minimo para quem teve querdaf todas essas agressfes da area
externa, todos esses problemas, atravessar egsgéoedo e, em 84, entregar 0 governo com
27 bilhdes de dolares de exportacdes, com 13 lkliéesaldo na balanca comercial, com 8
bilhdes de ddlares de reservas e a economia coesesguase 6% ao ano. Evidentemente que
a custo de uma inflagdo de 200%. N&o houve comer fssse reajustamento da area externa
sem fazer uma inflagcdo de 200% na area interna.
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P.R. - Dai, entéo, a negociacdo com o Fundo Mdo@&tar

E.G. - A partir de setembro de 82, com as portast@dmcos fechadas, como é que iamos
conviver com a comunidade financeira internacionmal? nés declaravamos uma moratoria, e
isso podia criar um panico, uma crise mundial gperera Brasil, México e tantos outros — ou
nos sentavamos a mesa com 0 governo dos EstaddeslJeom as autoridades do Fundo
Monetario, do Banco Internacional de...

P.R. - De Reconstrugao e Desenvolvimento, o BIRD.

E.G.-N&o. OBIS, o Bank of Internacional Setibats, de Zurigue. Sentamos com 0 governo,
com o Fundo Monetario, com os bancos, que ja astavsanecando a ter uma experiéncia com
a Pol6nia e com o México, e concertamos um quaglreedociacdes para dai para a frente, em
gue nds nao pagariamos o principal, acomodarianmegamento dos juros, receberiamos
empréstimos-ponte do BIS, dos bancos comerciais,Faodo Monetario, do governo
americano, até desenharmos uma equacdo que pudssdeer 0 nNosso problema em
definitivo. E'ai que comecam os entendimentas.fiial de 82, eu estava em Genebra, numa
reunido interministerial do GATT, quando as pressam muito grandes. Recebi as noticias
do Brasil, e anunciei a imprensa, l& mesmo, qudarmses negociar um acordo com o Fundo
Monetario. Negociamos, assinamos esse acordovarefm de 83, e a partir dai passamos a
viver uma experiéncia nova em matéria de negociag@wnacional. A Poldnia tinha
comecado essas negociacdes - muito mal, porquepaisnda area socialista -, mas as dividas
eram praticamente com alguns bancos de govermoperis e isso facilitou as negociagoes.
O México havia iniciado essas negociac¢fes basidemmym bancos americanos. E nés
tinhamos um universo de setecentos bancos, de kktorgy Bahrein, Europa e Estados Unidos
- praticamente todos os bancos do mundo eram @®diar Brasil. Foi muito dificil montar
um processo de negociacdes. Fomos acumulandaéxpar Aquilo que ia sendo feito para
0 México... Como havia uma grande simpatia docdmmmericanos com o México, nos
resolvemos entrar na esteira deles. Como o mekdmminho, quer dizer: o que o México
conseguir, nés vamos conseguir o mesmo ou um poad ndo é? O México vinha sempre
na frente. Negociou a primeira fase - melhor umcpague o México; o México negociou a
segunda fase, nés entramos ai na esteira do Méxiegociamos um pouco melhor. I'amos
entrar na terceira fase quando mudou o governd,%nra, por insisténcia e por uma posi¢ao
muito ideolégica do PMDB, o novo governo, da Nowp&blica, resolveu romper todos os
entendimentos.

E.R. - 85.

E.G. - E'. Rompeu com o Fundo Monetéario, rompem 03 bancos e suspendeu todas as
negociacoes.

P.R. - Dr. Galvéas, agora como o senhor vé, doopam/ista do Brasil, do interesse nacional,
esse processo da integracdo europeia que devigmigiseem 1992? O senhor acha que tera
reflexos na economia brasileira?

E.G. - Certamente tera reflexos na economia brasiléfoda vez que se organizam grandes
blocos econémicos, as correntes de comércio safradancas. Essas mudancas podem ser
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boas e podem ser mas. O que eu tenho visto até égpe ha uma grande preocupacédo de
gue a América Latina, exceto o México, vai ficarfdea desses grandes blocos. Esta se
desenhando a formag&o de um grande bloco asiaidapdo, a Coréia, a China, Taiwan, Hong
Kong, Singapura. O Mercado Comum Europeu ja estélemo e o mercado Estados Unidos,
Canada e México pode se formar a qualquer horatitamindo outro grande bloco econdmico.
A América do Sul e o Brasil ainda estfo desse gtmteE a Africa. Mas a Africa ndo tem
nenhuma expressao econémica mundial, atualmenemeica do Sul ficaria de fora.

Eu vejo esse problema sob dois angulasigino, a integracdo do mercado asiatico, até
agora, € uma conversa fiada. Eu acho que ha wormiaio do Jap&do, uma grande influéncia
do Japéo em relacdo a Coréia, em relagdo a Hong. Kadong Kong vai mudar de situacdo
daqui a pouco, Singapura € um territério minimo, &a

E.R. - Porque o Japdo também & um pequeno teoritdo €?

E.G. - E', mas com um PIB que vai passar o doslgstdnidos, ndo é? [riso] Acho que o
Japdo é uma forca extraordinaria. Tem uma gramitieéncia naquela area, mas néo tem
condi¢cbes de formar um bloco com a China comumisia outros paises menores - Coréia,
Taiwan, Singapura. Eles todos reunidos ndo chgmata do Brasil. Todos somados.

P.R. - A disparidade € muito grande em relacd@apéql ndo €?

E.G. - Ndo s6 a disparidade € grande. A prevaé&ius interesses japoneses ja comeca a criar
sentimentos nacionalistas na Coréia, por exempl@oréia ja comeca a se revoltar contra a
influéncia japonesa, como se revoltava e se rewaittda contra a influéncia americana. Ha
um sentimento nacionalista, que geralmente € urtinsemto burro, empurrado por alguns
esquerdistas de ultima hora que ndo conhecem eszo® fazem o absurdo de se colocar
contra tudo. "E americano, eu sou contra. E'rfj@ppeu sou contra." Isso vai dificultar
qualquer integracdo no lado asiatico, mas, de gealganeira, penso que se iSso acontecesse
nao teria maior influéncia em relacéo ao Brasddd?ia até nos beneficiar.

Com relacdo a Europa, eu faco uma colacsgh dois angulos. Existe teoria econémica
de comércio internacional, nas uniées aduaneira®suercados comuns... Vocé pode fazer
uma unido de interesses, uma unificacdo, uma aégrde interesses, aumentando o comércio
dentro da regido e reduzindo o comércio para fareedido. E' o que eles chamam de trade
diversion. Entdo, faz-se um mercado comum na Aradratina, a ALALC ou a ALAD, e a
Argentina, o Brasil, o Uruguai, o Chile e 0 Méxicomegcam a negociar mais entre eles e
diminuem o comércio com os Estados Unidos ou cdfarapa. Entdo, fez-se uma criacao
aqui gue é um trade diversion, € uma... - comaeésguliz? - € uma dispersdo, uma orientagdo
do comércio em outra direcdo. E' uma expansaomeércio que ndo impacta, diretamente, o
desenvolvimento econdmico. Se a Europa pode femd¢rade diversion ou um trade creation...
Quando uma unido aduaneira, ou um mercado comunosirtkversos paises, elimina as
barreiras entre eles, esse novo bloco tem um mEleompra maior. Nao s6 dentro do seu
territério, mas também com relacdo ao exteriortagnse essa unificacdo da Europa, a partir
de 1992, representar uma maior protecdo para aameromeércio dentro da Europa e um
menor comeércio para fora, todos nés perdemos. sklasomo aconteceu em 1956 - quando o
Mercado Comum Europeu fez uma eliminacdo de mb#agiras, ampliou, deu maior unidade
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a Europa, criou um grande estimulo ao comércionatéonal... Aquela massa reunida passou
a importar mais de fora do que importava antessqaaa negociar muito mais dentro das suas
fronteiras, mas, a0 mesmo tempo, passou a impoudao mais do resto do mundo. Houve
um grande progresso mundial, pela expansdo do caméExpandem as importacdes da
Europa, expandem as exportacdes do Japédo, cresoedo asitico, expandem as exportacdes
dos Estados Unidos, que compram mais da Ameéridad,ajue exporta mais para a Europa,
exporta mais para os Estados Unidos... Foram @5 de grande crescimento do comércio
internacional, a partir da...

P.R. - Da criacdo do Mercado Comum.

E.G. - A partir da criacdo do Mercado Comum. O gue pode acontecer agora com a Europa
de 92? Eu acho que pode acontecer a mesma &esa.Europa néo for protecionista, se ela
nao quiser nivelar por baixo - as industrias memaglutivas estabelecerem os niveis de
protecdo aduaneira -, se eles fizerem pela médielas empresas mais produtivas, vai haver
uma grande expansdo do comeércio internacional evadss ser beneficiados. Mas
suponhamos que tenha uma industria de vinho, n@odsitiva, na Espanha...

[FINAL DA FITA 4-A]

E.G. - ...4rea agricola, que é um caso que a gemieece bastante bem, porque é muito
noticiado. Se a protecdo dessa nova Europa geefizéermos da industria menos eficiente,
evidentemente que o protecionismo europeu vai dimim comércio internacional. Mas se
houver um nivelamento por cima, pelas industriass mfcientes - que € a maneira da Europa
ganhar com a unidade todos ganham... E protegéeremos da indistria mais eficiente, para
gue a industria menos eficiente desapareca ou apteadhaja mobilizacdo de capital,
movimentagcdo de capital, de gente, de recursosme&s que as industrias menos eficientes
déem lugar as mais eficientes. Mas se isso naoesce pode ser 0 caso — se houver uma
protecdo para as industrias menos eficientes danBapde Portugal, da Grécia ou da Italia -,
entdo, o comeércio internacional pode ser afet@®qualquer maneira, nessa hipétese de um
trade diversion, de uma desorientacdo do coménciowtra direcdo, eu acho que isso ndo dura
muito tempo. Creio que isso terd um tempo limitagoposteriormente, vai-se dar,
naturalmente, uma expanséo do comércio interndgieha fortalecimento e o progresso que
a Europa vai alcancar.

P.R. - Muito bem. Dr. Galvéas, eu estou satisfeito
E.G. - Vamos tomar mais um cafezinho ai? Da urshgdelazinha.

P.R. - Vamos sim.

[INTERRUPCAO DE FITA]
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P.R. - Entdo, dr. Galvéas, em nome da FundacadiGstargas, eu quero agradecer esse
depoimento, essa colaboracéo que 0 senhor prestoasao projeto, e ficamos na expectativa
de, numa proxima oportunidade, ocupar novamengenpd do senhor com novas perguntas,
novos problemas, novas questdes. E novas duvidas.

E.G. - Muito bem. Muito obrigado. Para mim foi aigrande satisfacdo, uma honra mesmo,
colaborar com a Fundacao Getulio Vargas, que édasanstituicdes de maior respeito no pais
e pela qual eu tenho uma extraordinaria admirdgdo.so pela Fundacao propriamente dita,
como pelos seus homens. E mais, pelo fato despe@ser patrocinado pelo Banco Central,
com quem eu tenho tantas ligagdes historicas.

P.R. - E afinidades, ndo € isso? O senhor paneeedgsses economistas todos que vém
participando da vida brasileira a partir dos andsdeve ter sido o Unico que ndo foi dos
guadros da Fundacédo, ndo €? Ou o senhor teve algpmximacao profissional com a
Fundacao?

E.G. - Nao, eu nunca fui dos quadros da Fundaeio tampouco participei de seus Conselhos,
0 que lamento, sinceramente. Embora eu tenhaidwitas vezes, participado de seminarios
e seja muito amigo do Mario Simonsen, do profeBsiides, do Mello Flores, do Chacel, do
Simdes Lopes, nunca pertenci aos quadros da Fumdaiginca tive essa possibilidade. Muito
antes de ser economista, eu era funcionario doBdodrasil. Entdo, ndo havia como me
inserir no quadro da Fundacéao.

P.R. - Muito bem. Muito obrigado, dr. Galvéas.

E.G. - Obrigado a vocés.
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