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APRESENTAÇÃO 

o presente trabalho procura analisar o Sistema de In
centivos Fiscais para o Desenvolvimento Regional e Setorial em seus 

"c:1s pectos econômicos e operac.ionais. Os dados e as informações apr� 

sentados referem-se aos incentivos para o dese�volvimento do Norde� 
te, conhecidos como Sistema 34/18 e, a partir de 1974, FINOR. De m� 
do geral a análise aplica-se também aos demais programas de incent! 

vos fiscais (Amazônia, Turismo, Pesc�/e Reflorestamento), os quais 

sao frequentemente mencionados no trabaYho. 

Algumas palavras-chaves utilizadas no decorrer do tra 
ba.lho precisam ser definidas com maior rigor. A palavra "eficiente", 
por exemplo, é sempre utilizada em sentido relativo, ou seja: dado 

dois proj�tos que produzem a mesma quantidade de determinado prod� 
to, é mais eficiente o que fizer ao menor custo\ (Na verdade, em ter 

\ �-

mos rigorosos, eficiência é um conceito absoluto, no sentido de que, 
' 

dada uma função de produção, ·um.projeto é eficiente se produz o má�· 
ximo possível cont uma determinada combinação á.e insumos). As pal� 
vras rentabilidade, taxa de retorno e taxa interna de retorno foram 
usadas para significpr a mesma coisa, embora rigorosamente os con 

ceitas sejam diferentes. A palavra programa foi frequentemente usa 
da para designar as regiões e setores objeto dos incentivos fiscais 
(Nordeste, Amazônia, Turismo, Pesca, Reflorestamento). Com a mesma 
acepçao foi usada a locução "área econômica 11

• 

Os capítulos I e II mostram a evolução do Sistema de 
Incentivos e suas características operacionais. Na parte III é fei 
ta an�lis� econômica do Sistema, chegando-se teoricamente a algumas 
conclusões que s�Q confirmadas pela análise empírica dos daqps apr� 
sentados na parte· IV. Em seguida, na parte V, apresenta-se a�ãlise 
sobre possibilidades de distorções na operação do Sistema, á partir 

de considerações teóricas. Finalmente, as partes VI e VII apreseg 

tam as 'principais conclusões e rec�mendações. 

Cabe, ainda, uma advertência. O capítulo sobre poss� 
bilidades de dis�orções na operação dos incentivos não se baseia em 
observação de quaisquer agências administradoras dos programas, nem 

implica em qualquer juízo sobre sua atuação. As observações decor 

i 



rern de infer�ncia, a nível te6rico; sobre as caractéristicas dos in 
centivos fiscais. 

/ 

Embora o documento seja omisso em citações de outros 
autores, as idéias expostas em sua maior pép:-te não são originais, e 

. � 
, podem ser facilmente reconhecidas pelos estudiosos do Sistema de In

'centi vos Fiscais (1). 

Algumas pessoas leram um primeiro rascunho deste 
balho e fizeram observações,. várias.das quais.foram incorporadas
presente versão. Agradeço, em-especial� a 'José Roberto Mendonça 
Barros, João Sayad, José Martiniano Per{ira Barbosa e Francisco 
sé de Lima Matos, pelos.seus comentários, eximindo-os, porém, 
qualquer responsabilidad�_quanto aos erros reirianescentes. 

\ 
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de 
Jo 
de 

( 1) Destacam-se; Albert O. Hirschman, "Desenvolvimento Industrial .. no
Nordeste Bra$ileiro e o MecanÚ}mo de Crédito Fiscal do Artigo
34/18", Revista Brasileira de Economia, vol. 21 (4), dezembro/67;
Nilson Holanda, Incentivos Fiscais e Desenvolvimento Regional,
BNB, Fortaleza, 1975; David E. Goodman e Roberto Cavalcanti de
Albuquerque, Incentivos à Industrialização e Desenvolvimento do
Nordeste, IPEA, RP 20, 1974; Otamar Carvalho, Desenvolvimento Re
gional - Um Problema Político, Ed. CAMPUS, 1978.

-
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I - INTRODUÇÃO 

1.1 - Considerações Gerais 

O mecanismo'de incentivos fiscais adotado para promover -

o desenvolvimento industrial do Nordeste foi criado em 1961,pe�Lei

�.995, de 14 de dezembro, q�e aprovou 9 I Plano Diretor da SUDENE.

O artigo 18 dessa Lei estabeleceu que as pessoas juridicas de capi­

,tal totalmente nacional, localizadas em qualquer ponto do País, pod�
riam deduzir 50% do imposto de renda a pagar, desde que os recursos
provenientes dessa dedução, juntamente' com igual parcela de recursos
próprios, fossem aplicados em investimeritos industriais no Nordeste�).

I 

Em 1963, atrav�s da Lei 4.239, de 27 de junho, que aprovou o II Pla-

no Diretor, esse benefício foi estendido às emp1:esas de capital es-,

trangeiro que operavam no País. O mecanismo passou a ser conhecido
como Sistema 34/18, em face dos artigos respectivos das duas_ leis que 
o instituíram.

i 
\ 

Al�m dos incentivos do Sistema 34/18, a Lei que criou a 
\. / 

SUDENE (Lei 3.692, de 15/12/59) in�tituiu outros incentivos para as 
empresas que se j_nstalam no Norde_�te, os -quais,,, consistiam na .isenção 
total op parc�al (50%) do imposto de renda, em caráter - temporário, 
além de ise1�ção de impostos para importação de equ{pamentos. Adicio·­

nalmente, seriam concedidos incentivos tinanceiros,, na forma de fi-
. -a- 1 d. -- • . � (�) � . nanciamentos e ongo,prazo, em con içoes favoreciaas , atraves do

Banco do Nordeste do Brasil e do Banco Nacional do Desenvc>lvirneJ1to Eco 
nômico. 

Nest� trabalho pretendemos analisar apenas os incenti­
vos do Sistema 34/18. A razão para isso é que esse Sistema �;;a: constl 
tui-se no mais forte incentivo i industrializaç�o do Nordeste, espe­

cialmente por ser diferenciado, no sentido de discriminar favoravel­
mente essa Reg.i.ão ('4-) . Com efeito, incentivos generalizados nàó têr.11#­
influência deliberada sobre o direcionamento de investimentos, quer s_� 

torialmente, quer espacialmente. Ou, se t�m, operam no sentido de fa 
vorecer aqueles setores e regiões que j& conseguiram alcançar, por 

outras razões, nl\rEüs mais elevados de produtividade. Dessa forma, po 

dem os incentivos generalizados contribuir para o agravamento das di�_ 
paridades setoriais e regionais. 

(�) Posterionnentê a aplicação foi estendida a projetos agrícolas (II 
PD) e Telecomunicações (III PD). 

rn) Até 1967 os E:".11\flrf)StiJnos ªº }1J'.i'B não cobravam correção rr.:m2tária, oque resul. 
tava numa taxa efetiva de juios fortemente negativa. 

-

(#) Ver discuss5o abaixo sobre <1 evolução dos incentivo::; fü,cai�, e sua. 
extens3o a o:t1tras áreas econômicas. A discussão a seguir aplica-se tom 
b&rn, cm geral, a essas outras ãreas. 



A isenção do i_rnposto de renda para __ as empresas que se e� 

tabelecerem na Região também parece, .. à primeira vista, ser um incen­
tivo diferenciado. No entanto, existem outros incentivos a nível na­

cional e setorial, como os incentivos às expor_:t,ações,que podem dimi-
. ., nuir consideravelmente .. a. aliguota .. efetiva de. imposto de renda 

de . -empresas 
·<lo . Nordeste.

beneficiadas, reduzindo a diferenciação em favor 
Quanto a.0§..,.demais incentivos fiscais (isenções para 

'·

importação de equipamentos) e finánceiros, �J.es são disponíveis para
atividades localizadas em qualquer ponto do territ6rio nacional.

De qualquer forma, um estudo mais profundo sobre as ca­
racterísticas dos diversos incentivos à:s atividades econômicas no ter 
ritório nacional .. se faz necessário para determinar com clar�za o grau 

de diferenciação de cada um, bem como identificar as atividades ou re 
giões beneficiadas. 

Evolução dos In�entivos 

A característica .de .. diferenciaçâ.o do Sistema 34/18 em fa.

vor da Região Nordeste foi aos poúcos se enfraquecendo, com sua ex-
... ' • •.. 

-
,J 

tensão à Região:: Amazônica e. a outros S§!tores da Economia. Já em 196 3
o incehtivo foi _;estendido à Amazônia (i). A partir .de 1966 foi esten­
dido também à 21.r�a de turismo (,é) , pesca (f) e re:Él •• orestamentó {f) .

Essa extensão a outras regiões e setores apresentava duas 
caracteristicas principais, quanto a suas consequincias. De um lado, 
reduzia o volume dos recursos a serem aplicados no Nordeste. De outro, 
reduzia o poder: do incentivo no tocante à indução de investimentos no,""' 

d..Cm.��(ÂQ 
Nordeste, em face de�� no seu grau de diferenciação. Ressalte-
se que, no tocante aos incentivos setoriais (reflorestamento, pesca 
e.turismo), sua aplicaç�o pode ser feita em qualquer região do Pais .

.O.. �cnu.l.-0\. . .,. ~ Embora ;,; pi '.t=?eni 1ml: do imposto de renda dedutivel para aplicaçao em 

cada um desses setores isoladamente ieja inferior ao percentual apl! 

cável no Nordeste ou na Amazônia (50%), considerados a::mjuntariE11te eles 

podem atingir esse mesmo percent�al (q).

. 
' 

(� Lei 4.216, de 06/05/63; Lei 5.174,. de 27/10/66j Dec. Lei. 756, de
11/08/69. 

(�) Dec. Lei n9 55, de 18/11/66; _Dec. Lei 1.191, de 27/10/71.

�) Dec. Lei 221, de 28/02/67 7 Dec. Lei 1.217, de 09/05/72. 
(f) Lei 5.106, de 02/09/66; Dec. 59.615, de 30/11/66; Dec. Lei l.134,

de 16/11/70;:·Dec. Lei 1.307, de 16/01/74. •• 
I 

(8) Atualmente , ó limite de deduç�o 6 o seguinte: Nordeste, ou/e Ama
zBnia, 50%; Turismo, 8%; Pesca, 25% e Florestamento e Reflore�ti
mento, 35%. 

nacional.se


Em 1970 foi criado através do Dec. Lei 1.106, de 16/06/ 
70, o PIN-Programa de Integração Nacional, para cujo financiarnentof.2_ 
ram destinados 30% do total dos incentiyos fiscais (regionais e seto 

riais) acima referidos. No ano seguinte, em 19?,l, foi criado r:,elo Dec. 

Lei 1. 17 8, de O 1/06/71, - ·o PROTERRA-Programa de Redistribuição de 'rer 
ras e de Estímulos ·à Agroindfistria do Norte e do Nordeste, que por 

,sua vez retirou mais 20 % do total dos __ incentivos fiscais. Dessa for-· 

ma, o PIN e o PROTERRA reduziram em 50 % o total desses incentivos. Es

sa redução difere das anteriores extensões do Sistema na medida em 

que os recursos retirados para aplicação nessei dois programas reveE 
tem aos cofres do tesouro, deixando-de constituir-se em subsídios às 

pessoas jurídicas declarantes do imposto1d� �enda, que deixam de de-

ter a proprie dade desses recursos. Na prática, portanto, a partir de 

1971 o montante dos incentivos fiscais aqui tr�tados ficou reduzido a 

25% do imposto de renda de vido pelas pessoas jurídicas de .todo o 

País�. (lO) 

Em 1�74 o sistema de incentivos fiscais passou por sig­
nificativa modiiicação no seu modus faciendi. A�é então, a alocação 

dos recursos em projetos constituta-se em atribuição totalmente pri­
vada·, cor.1 os proprietários dos recursos - deduzidos_ do imposto de ren-­
da escolhe�do diietamente os projetos em que aplicar. Essa sistemát! 
ca, praticada nó âmbito de um mercado de capitais imperfeito,mostrou­
se inadequada, de tal forma que se fizeram necessárias modificações 
para alterá-la. Âtravés do Dec. Lei 1.376, de i2/12/74, foram então 
criados os Fundos de Investimento (FINOR, no Nordeste, FINJi..M, na Ama 

zôni.a e FISET, Setorial, este abrangendo Turismo, Pesca e Reflores ta 

mento), cuja característica principal i retirar da atribuição priva-�· 
da a responsabilidade peia alocação dos recursos a projetos específ! 

cos, salvo no caso de grandes proprietários de 'recursos de incent.i­
vos que possam participar com 51% ou mais dos investimentos nos projetos que 

. . . · ,  

escolherer.1.e qu2 tcrJ-1am sido.aprovados pela_SUDENE._ Agestão desses;l<i.mdos, no to 

çante à_ escolJ-1.a de projetos� ,cabe aos órgãos adm_inistradores dos incentivos 
JSUDENE e BNB, SUDAM e BASA,- EMBRATUR, SUDEPE e IBDF e BB).,

Na verdade, como se verá mais adiante, a parcela do PIN-PROTERRA 
vem ul trapassandO)l:::ftfl rn:it41:ü:-, os 50 % legalmente estabelecidos. 
(Ver Tabe la l).



II - OPERAÇÃO DO SIS'I'EMA DE INCENTIVOS 

2.1 - Caracteristicas do Sistema 

/ 

A operaçaQ do Sistema de Incentivos Fiscais para o Nor 

deste é esquematicamente simples. Descreveremos aqui a operaç5o do 

,Sistema 34/18 e, apos, mostraremos as ___ modificações acarretadas pelo 
FINOR. 

Uma característica básica do Sistema 34/18 (e FINOR) é 
que os agentes poupadores (no caso, ,o-s declarantes do imposto de re� 

da que recebem o subsídio proveniente «a redução do imposto, em nome 

de quem é feito o, depósito do incentivo ( daqui para a frente denorni 
nado depositante)

° 
e investidores não são, necessariamente, a mesma

pessoa. Como na Economia como um todo, as pessoas que poupam, inde­

pendentemente da origem dessa poupança, nao sao necessariamente as 

que investem. Existe um mercado de capitais que se encarrega de pro 

mover a intermedi�ção dos recursos entre poupadores e investidores. 
\ 

Assim também ocorre no caso do Sistema de Incentivos Fis 
ca��' regionais e setoriais. SÓ q�e aqui o rne�cado de capitais nao 

abrange·todas as atividades da Economia, mas um subconjunto delas, 

composto por aquelas atividades econômicas que se realizam nas_áreas 
e setores incentivados. 

P&ra sermos mais exatos, é preciso distinguir os compQ 
nentes do mercado de capitais. De um lado, temos os poupadores, .ou 
depositantes, que s�o as pessoas juridicas de todo o Pais, indepen­
dentemente da origem de seu capital. A essas pessoas juridicas, sem 

r.estriçã.o locacional ou setorial, é concedido o subsídio, na forma
de reduç�o de metade do Imposto de RenJa a pagar.

De outro lado, temos os investidores, as pessoas jur!­
dicas (li) que realizam investimentos ·nas regiões ou setores cujo de
senvolvimento se deseja acelerar. No caso, h� restriç�o quanto ã lo 

calizaç�o (Norte e Nordeste) e, iara dessas regi6es, quanto a seto­
res (Pesca, Turismo, Florestarnento,, .e Reflorestamento). Os j _ncenti-· 

vos regionais podem aplicar-se a quaisquer atividades agricolas, ig 
dustriais e de telecornunicaç�es. Os incentivos setoriais podem apl! 

car-se em quaisquer regi5es do País. 

(1� Na �reade Florestamento e Reflorestamento o investidor. pode 
ser (geralmente�) uma sociedade n�o acion&ria de pluripartici 
pação, que úão é reconhecida corno pessoa jurídica. 

-



Como em qualquer mercado de c·api tais, o investidor tan 

to pode utilizar recursos próprios como recursos de terceiros. Nes­

te caso, o investidor pode usar sua própria poupança (ou depósito) 

ou a poupança de.terceiros. 

No meio, entre poupadores e investidores, está o merca 

do de capitais, que faz a intermediação dos recursos. No caso dos i� 
'centivos fiscais, pela re�trição quanto aos depositantes (pesroasj� 

rídicas) e quanto aos investimentos (Regiões e Setores selecionados), 
o mercado de capitais é especializado (ou cativo).



.7 

Essas restrições tornam esse mercado de capitais menos 
complexo do que um mercado de capitais mais ampl-9. Além disso, como 
envolve basicamente recursos transferidos pelo Governo ao setor pri­
vado, é maior a presença do Governo em sua administração e operação, 

a fim de assegurar q,.1e os objetivos 'para os qua,is os incentivos fo­

ram criados sejam· atendidos. 

Esse. mercado de _capitais, onde se decide a alocação dos 
"- / •,,· -·-

recursos aos projetos específicos, é institucionalmente composto por 

órgãos governamentais de formulação e implementação da política re­

gional ou setorial e de execução financeira. 

tes: 
Para os diversos incentivq,s, esses órgãos são os seguin 

I 

REGIÃO OU SETOR 

INCENTIVADO 

- Amazônia
- Nordeste
- Turismo
- Pes,ca
- Florestamento e

Reflorestamento

ÔRGÃO DE POL1TICA 

SUDAM (MINTER) 
SUDENE '{MIN'rER) 
EMBRATUR (MIC) 
SUDEPE (HA} 

'"'.::, 

IBDF (MA) 

ÔRGÃO FINANCEIRO 

'BASA (MINTER) 
B'NB {MINTER) 
BB (MINI FAZ) 

,BB {MINIFAZ) 

BB (MINIFAZ) 

ó mercado de capitais cativo funciona em 2 etapas. Na 

primeira etapa, os declarantes do imposto de renda fazem a opção pe­
la redução do imposto a pagar, indicando onde pretendem aplicar os r�. 

cursos provenientes do incentivo fiscal. Neste,caso, as possibilida­

des de aplicação abrangem todos os programas incentivados, regionais 
e setoriais. Na etapa seguinte, é feita ·a opção pela aplicação em pr2_ 
jetos específicos. Neste caso, o mercado cativo restringe-se, ao pro­
grama selecionado. antes (l�), ou seja: Nordeste, Amazônia, Pesca, Tu­
rismo ou Fl.oresta�ento. 

\ 

O&l) Embora, segundo a nova sistemática dos Fundos de Investimento, 
seja possível um Fundo subscrever· ·cotas de outro. 



• 8

2·. 2 ·- Mecanismo ?E( Ft.mcio�amento dos Incentivos para o Desfmvol 
vimento do Nordeste (Sistema 34/18 e FINOR) 

Nordeste 

Descreve-se em primeiro lugar o mecanismo de funciona­

mento do Sistema 34/18. Depofs são apontadas as alterações advindas 
com a criaç�o d� FINOR. 

Feita a opçao para aplicação no Nordeste, o valor do i�I 
centivo é depositado no BNB, em conta· ·nominal de cada optante. Os 

/ 

cursos permanecem nessa c6nta até sere� aplicados em projetos. 
-�--""""""=====·==' ·-:._:_;· --··•-·-..;;:=_.;:' - _:..::,-::.:c···-'C.·_:_:··====-=�==:----

re� 

A tarefa de escolha de projetos cabe à SUDENE. As pes-
... ' 

---- ·  -:;i::.a-

soas interessadai.em investir no Nordeste - não-necessariamente depQ 

sitantes de incentivos - submetem seus projetos para análise e apro­
vação da SUDENE. São elegíveis .projetos industriais, agropecuários e 
de telecomunicaçõep. A SUDENE procede a análise.de cada projeto,atra 
vés de equipes compostas, em geral, de engenheiro, economista e advo 
gado. A análise �ue se realiza abr?nge os aspectos técnicos, adminis 
trativos e econôrrd.cos, sob a ótica da rentabilidade privada. A apro­
vação ftnal dos p�ojetos estã a cargo do Conselho Deliberativo da 

SUDENE, no qual se encontram representados os Governos dos Estados do 
Nordeste e de Minas Gerais, além de Ministérios e outros órgãos Fede 
rais que atuam na Região. 

A análise dos projetos pela SUDENE _leva em_ conta __ det_�r­

minados cr:!:._t:_�:rj:QS. __ ge_pri.oridade que�rocuram discriminar favoravel-
--.._.._�---- ' �-"·---·- -·-

m:?n t�-P�<?j et_os __ quE: apresentem determinadas características __ quanto __ a
��pec_!:os tais como localização, bens a serem produzidos, substitui.-

---------

9-ª-º de importações e _ _p�odução para o mercado externo. t: adotado um

sistema de pontos através do qual os projetos são classificados se­
gundo faixas de prioridade, da seguinte forma:

PROJE"ros ANALISADOS PELA SUDENE 

•• :" (Sistema de Classificação)

PRIORIDADE N9 DE PONTOS PARTICIPAÇÃO DE
INCENTIVOS (%) 

A 50 ou mais 75 

J3 40 a 49 60 

e 30 a 39 50 
D 25 a 29 40 
E menos de 25 30 ou menos 



o
.. , 

Os pr6jetos classificad6s na faixa A de prioridade po­

dem ter urna partici.paçao de, incentivos fiscais de até 75% do investi 
mento total realizado, exclusive parcela financiada por 
ciais (BNB e/ou BNDE). E assim por diante, com respeito 

e, D e E. 

Bancos Ofi-
às faixas B, 

A anãlise de projeto feita pela SUDENE d� destaque aos 
�spectos técnicos, administrativos e econ5micos. A tecnologia� exa­

minada e alteraç5es podem ser propostas; No entanto, o nivel de co­

nhecimento tecnoi6gico exigido para uma completa análise tfcnica, em 
projetos de tod�s os ramos industriais, alguns dos quais de elevado 

ni vel de complexidade, está além do que. pode ser apresentado P2la::, ecr4-_ 
pes de análise. Por . isso, nem sempre se pod� garantir que a tecnolo­

gia indicada nos projetos seja sempre a mais adequada em termos dado 

tação de fatores, dos seus preços relativos e da necessidade de pro­
duzir a custos competitivos com empresas localizadas no resto do País. 
Quanto aos aspectos administrativos, procuram os têcnicos aquilatara 

capacidade empresarial e a idoneidade do grupo. empreendedor. Nos as·­

pectos econ6micos �estaca-se a an�lise de mercado, de importincia d� 1 

cisiva para aprov.ação do projeto. Em particular,' a SUDENE promove a 
reserva de mercado para os projetós que se implantam em primeiro lu-

\! ·- • • ,; 

gar, n�o·aprovando outros projet;i que desejem competir no mesmo mer 
cada. Além do mercado, são analisados também os cus.tos e receitas, prQ

curando--se determinar o ponto de nivelamento dos projetos • , e-z

(nivel de produç�ó a partir do-qual as �eceitas superam os cti�tosJ J

Após aprovado o projeto pelo Conselho Deliberativo daf 
f. •. \SUDENE, está ele apto a receber os recursos dos incentivos 1.scaJ_s, 

de acordo com o cronograma de execução financeira constante do rela-j 
t6rio de an�lise. 

No Sistema 34/18, a alocaç�o de recursos a projetos es­
pecíficos era urna atividade totalmente· a cargo do setor privado. De 

posse de um projeto aprovado pela SUDENE, o investidor procurava en­

trar em contato com os depositantes de incentivos fiscais, negocian­

do com eJ.e:;; a alccação de recursos ao seu projeto. No âmbito do se­

tor pr5_vado desenvolveu-se um sist�ma d.e intermediação financeira cn 
tre p.:mpactorcs e investidores que,· mediante cobrança de comissões de 

corretagem, promovia a alocação dos recursos do 34/18 aos projetos 

aprovadosº Esse sistema, que perdurou até 1974, criou algumas dist.0,1.:: 

çoes graves na operaçao do mercado de capitais cativo do Nordeste. 
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Feit? o acordo de alocação de recursos entre depositan­

te e investidor, o fato era ·comunicado à SUDENE q·ue, em seguida, autS?_ 

rizava o BNB a liberar os recursos para o projeto. 'A medida cm quer� 

cebia esses recuTsos, o investidor p�ovidenciava a emiss�o de aç�es 

em favor do depositante, que passava a condiçãó/de sócio do projeto. 

Hã algumas variaç5es sobre a forma em que essa sociedade ocorria. As 

�çoes eram preferenciais, �em direito a voto. Em alguns casos, havia 

a �xig�ncia de dividendo mlnimo, independentemente dos resultados da 

empresa. Em outros, assegurava-se participação integral nos resulta­
dos. Em todos os casos, as açoes ficavam indisponiveis para negocia­
çâo por um prazo de 5 anos. 

Com a aprovaçao do FINOR, em' 19 7 4, foram intrc<luzidas . pr_t2 

fundas modificaç5es no esquema de intermediação entre depositantes e 
:Lnvestidores. A responsabilidade pela alocação <los recursos foi ret_ª=- ' 

:rada do setor privado e entregue a um Fundo de Investimentos - FINOR,-
. 

-----
-
�---·---- --�-----·---------·-- ---------

ad;:rt_�113--_ s trado conJur1_�_ameI]..!:_8.__l?ela SUDE�E e BNB. 'A SUDENE ca be a resr.;o� 

•sabilidade de indicar os projetos beneficiados - os que por ela
aprovados-, autorizando o BNB a promover a subscrição de ações

ses projetos. O BNB, por sua vez, administra a c'arteira de ações

Fundo, inclusive acompanhando o desempenho das empresas que dele

zem parte. 
1 

sao 

de_§_ j 
do j 

fa-

Para os depositantes dos :i,.n:centi vos, ·.o processo é o se­
guinte. Juntamente com o IRPJ a pagar, • eles .recolhem o valor dos in-:/ 

centivos, recebendo da Secretaria da Receita Federal os CAIF - Certi 
ficados de Aplicação em Incentivo Fiscal. Posteriormente, trocam os 
CAIF por cotas qcp FINOR. Nesse momento, ,eles já podem negociar em Bo_! 

sa as cotas do F.INOR. Periodicamente, o FINOR realiza, em Bolsa, lejJ 
J.ão de ações que 'o compõem, quando os proprietários de cotas poder,:i_\
trocá-las por açoes.

No caso de grandes depositantes e empresas coligadas 
cujos incentivos correspondam a 51% o� mais do investimento total de

i
projetos prõprios na Região, a alocação dos recursos pode ser feita 
Jiretamente nesses projetos, ao preço nominal das ações. 
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III - CARACTER!S'rICAS ECONÔMICAS 

3.1 - Su�sidio ou Incentivo 

Os incentivos fiscais para o desenvolvimento do Nordes 
____ .:,________ 

-

te são geralmente tratados, em trabalhos jornalísticos, técnicos e 
até acadêmicos, como subsídios ___ ª-_$ __ �_rnpr$s;as ____ que se instalam na Região.

�---------·· -·-··- ·- -·- -- -· -· - - - ----- -- - -- .. 

Em geral existe certa confusão em distinguir os diversos agentes eQ 
volvidos no Sistema de promoção do desenvolvimento industrial noNor 

✓ 

deste, através do mecanismo de incentivos fiscais. t': preciso distin-
, 

I .--------··-

guir claramente a figura do optante ou depositante dos incentivos da 
• -- - - ·----- -- ---

figura do investido�--
-
ni��f�9-fi-�:

,..

--O
-
pii�ei�9_é_-_a 12essoa j u:rJ_é!j_c_�-��-

clarante do imposto de renda, localizada em qualquer região do País. 
---------·"------------'-----· --�-=-----_:,: -- --- -- --- - -

Ao faz��-ª
-

_é!-eclaraçã9 do IIw.iJ:.L. a pessoa jurídica faz a opção po�_g_:_l::i
----- "- ·--------�-- ------------------- --------

lizar o incentivo_ fis_cal_, __ o_q.1 . .tª_LçQ.t1S_.:i.ste._na __ 1-:_§?_g_�ção do imposto de 
··----·- -·-·· . • ----·----·- - ·--------

re�c1�- de�ido desd� __ que a g�?mtia\ ___ ºQ.ff.��PÇ>fl-9.�!1_1;:� __ à -�ed�2_�_<?-�_eJ�_ --���-�-
tin_�d§. ___ �-- aplicação �_Q___N_Qr_d_e_pte. \ Esses recurso� são depositados no 

--------· --. 

B_�_n':c_> ___ 90 Nordeste do Brasil, à corita da pessoa jurídica optante (�=-
pos� tém_t:e }. Trata-se, claram�nte/ d�--Üm- sub_s.ídio concedido pelo Go-
·- ---· --�-----_ _;_ _______________ ...= 

verno Federal às pessoas jur!dicas de todo o Pais� independentemen
... ----------· -·••--. ·--· . •• • ···- .  -··· -- ·- -- ---. 

te da origem do capital (nacional ou estrangeiro). Os recur�os cor 
, -·- ----- -- ------- .:---.. _ _,J ,-- ------

-

respondentes sã� entregues livremente a es�as pes�oas juridicas, sem 

qualquer.custo, a não ser a exigência de que devam ser investidos 

no Nordeste. No entanto, o depositante nao precisa investir direta­
mente no.Nordeste. 

Surge então a figura do investidor. Trata-se do empre 

sãrio ou grupo empresarial que decide implantar, ampliar ou modern! 

zar uma planta :l.ndustrial (ou agropecuária) no Nordeste. �ã._o 0� __ q�_�_l_::- ., 

quer ex�gência que o investidor seja o próprio depositante dos in-
--' - -- - • - • • • --------- ----··-·------------------- ·-:- --- .. - -··--- . .. .. .. . 

centivos. Embora na maioria das vezes o investidor também seja de 

posi tante, normalmente ele utiliza em seu proj e_to recursos de outros 
depositantes. Na verdade, a grande maioria do� depositantes aplic� 
em projetos de terceiros, o que se. pode constatar pela simples co� 

paraç�o entre o nGmero de projetos e o de depositantes: uma relação 

de aproximadamente 1 para 200. Pode existir, portanto, a figura do 

investidor que não seja proprietário de qualquer depósito. 
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No caso do investidor (a pessoa que realiza o empreen-
- •• - -----------�-�----------------------- ---------. -- •

dimento no Nordeste) não é correto f�lar-se que· sej a subsidiado. 'l'am
----------'-·-- ------------------- ·- ------- --- -

bém nao se pode dizer que ele não tenha um incentivo, porque se as­
sim o fosse ele não investiria no Nordeste. M�,s o incentivo que ele 

recebe não é propriamente· ·um subsídio. O incentivo é representado, no 

caso, pelo mercado de capitais cativo, constante dos recursós que 

se encontram depositados para aplicação no Nordeste. As vantagens 
d� mercado de capitais cativo são as  seguintes: 

a) a cxxnpetição pelos recursos está restrita aorrercado primZ-i.rio
dos projetos que se instalam na Região. No caso de um mer
2ado de capitais não caiivo a competição pelas po�
panças não conhece restrição geográfica e pode ain­

da haver escolha entre aplicação - em ações e outros p�
péis. Em particular, na tentativa de reduzir o ris
co das aplicações, a subscrição de ações de empresas
novas leva desv.antagem, especialmente no caso de e!!!
pr�sas do Nordeste. Portanto, és tas empresas teriam

muitas dificuldad�s e provavelme�te teriam de pagar

um custo muito alt9 se tentassem levantar recursos

nµm tal mercado de capitais. Então, o mercado cati

vO certamente reduz o custo de captação de recursos
e possibilita o aporte de recursoi para financiar o

investimento total do projeto;

b) como em todo mercado de capitais, uma determinada

aplicação sempre envolve um custo de op:)rtunidade em
termos de uma aplicação alternativa. A vantagem, do

�onto de vista da Região, e que o custo de oportu-
nidade a ser co-nsiderado no mercado de capitais ca­
tivo é dado pela expectativa de retorno dos empree!!
dimentos localizados na Região. Se, em m�di� a ren

tabilidade dos projetos da região é inferior, por
exemplo, à rentabilidade dos projetos localizados no

Centro-Sul do País, a impossibilidade legal de tran�

ferir recursos do mercado de capitais cativo para p
\' 

Centro-·Sul vai fazer com que os poupadores (os depo

si tantes) aceitem um retorno menor pelas suas aplic_�

ções no Nordeste, em comparaçao as aplicações no Cen

tro-Sul. Com isso, fica garantida na Região  a im-

...... 



plantação de projetos que, de outra forma, aí- nao 
--

se localizariam. t possível, ainda r que os novos pr� 

jetos apresentem rentabilidade m�dia superior ã das 

_empresas pr�-existentes na Região. O custo de ºPºE 

tunidade de aplicaç�o seria dado, então, pela rent� 

bilidade marginal das novas indústrias. Nesse caso, 

p:::<ler-se-ia esperar que a rentabilidade média do setor in 
/ ' . .  

dustrial da regi�o crescesse, de forma a re-
duzir o diferencial de produtividade em relaç5o ao 
Centro-Sul do País. 

3.2 - Efici&ncia versus Inefici�ncia 

O mecanismo de incentivos fiscais tem sido mui tas vezes 

taxado como indutor de inefici�ncias. O argumento mais frequente� 

o de que o investidor procuraria remunerar apenas a parcela. de ca­

pital próprio, sem- preocupações c�m a remuneração dos recurso.s pro­
venientes do Sistema 34/18 (ou, atualmente, FINOR) . Estes recursos,

por serem doados às empresas·optantes, teriam custo de oportunidade
nulo ·ou, .no mãximo, positivo em consequ�ricia db custo de informaç�o

no mercado �e capitais cativo. � preciso notar, no entanto, que o

custo de oportunidade dos recursos provenientes dos incentivos fis­
cais não é nulo, como mencionado acima.:(�) Tem prevalecido, em qeral r 

no rnerca_do de capitais cativo, uma demanda de recursos que supera a
oferta, de modo que s�mpre hã projetos ã procura de recursos. O cus

to de oportunidade é dado pela taxa interna de retorno dos novos pr2_
jetos. Dessa_ forma, pode-se esperar que o deposi-t-ante de incentivos,
apesar de haver recebido gratuitamente esses recursos, procur� na s�
posição de que aja racionalmente, maximizar os rend1mentos provenien
tes de suas aplicações. Assim, pode-se esperar que, entre dois pro­

jetos com rentabilidades esperadas distintas, o depositante não se
ja indiferente em,sua escolha. Ele certamente vai preferir o de ren

tabilidade maior: Não há nenhuma razão a priori para que o ,deposi­

tante, pelo fato, de haver recebido, os recursos na forma de subsídio,

deva preferir uma aplicação de menbr rentabilidade a uma de maidr
• rcmtabi lidade. O que interessa é quanto ele pode conseguir de ren-
tabilidade numa aplicação alternativa,ou seja, qual o seu custo de

n§) Não se trata, apenas, do custo de oportunidade da apli:_:açãoern pr.9. 
jetos priva.dos em vez de projetos públicos, na suposiçao óbvia de 
que, se n�o e�istis�e o sistema de ihcentivos os recursos seriilln 
gastos diretamente pelo Governo. Essa é outra história. Interes­
sa, no texto acima, o custo de oportunidade de uma aplicaç�o pr! 
vada ern face de aplicações privadas alternativas. 



oportunidade �e aplicar os rec�rsos em determinado projeto. O que 
vai determinar. isso nao é simplesmente o fato de haver ou nao infor­

maç�o no mercado de ciapitais cativo , mas sim o fato de existirem ou 
~

nao projetos com rentabilidade esperada positiva. 

No Sistema 34/18 a responsabilidade de escolha de proje j 
tos recaia sobre·os pr6prio� deposifantee dos r6cursos incentivados�i 

Tr2tava-se de uma operação que ocorria totalmente no âmbito do setor 

privado, do qual se esperava racionalidade, em face das considerações 
àcima feitas. 

No Sistem�·FINOR, a responsabilidade pela escolha dos 

projetos é do Governo, através da SUDENE. Desejou-se, com isso, evi 
tar 6s custos de intermediação existentes no Sistema 34/18, em face , 

de um lado, da escassez de recursos e, ,de outro, da precariedade das 

informações no mercado. Com isso, a responsabilidade do Governo na_. 
aplicação dos recursos dos incentivos foi aumentada. 

Do lado dos investidores (dos empreendedores) há ainda 
menos razao par�· justificar passiveis inefici�ncias, já que os recur 

sos do Sistema 34/18 são inco.rporados ao capital das novas empresas 

na forma de ações �ue devem participar nos seus ,result�dos, e nao co 

mo uma doação sol:> qualquer título . 

A p��tir das considerações acima pode-se concluir que o 

sistema àe jncentivos fiscais (34/18 ou FINOR) não é, a priori, indu 

tor de inef iciêncie.s, desde que sempre existe um. custo de aplicações 

alternativas. Evéntuais ineficiências poderiam ocorrer , então, apenas 

nos casos em que, em geral, as aplicações alternativas apresentassem 
rentabilidade baixa, nula ou negativa. 

3.3 - Administração dos Incentivos 

A administração dos recursos dos incentivos fiscais re
1-

sulta, em face das considerações feitas anteriormente, ser de grande 

import�ncia. O sistema de incentivos não i, a priori, indutor de ine 
ficiências, desde c.:ue adequadamente administrado. Como visto acima, 

cabe à SUDENE a tarefa de aprovar projetos que se tornam aptos a re­
ceber os recursos dos incentivos .. No Sistema 34/18, a SUDENE apenas 

apontava esses projetos e deixava ··à iniciativa privada a tarefa de 

alocação dos recursos. Com o FINOk, e�ta tarefa f6i transfetida �a­

ra a SUDENE, o que sem dúvida aumenta sua �esponsabilidade em todo o 

processo. 

Para aprovar projetos, a SUDENE i;.·rccede uma análise dos 
aspectos mais relevantes. Na medida em que essa análise f'.eja rigo-
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Tosa, 'e que pro:jetos que apresen-tem ·expectativas de rcntabilida:dc mui­
to baixas em relação à média dos projetos sejam rejeitados, os ris 

cos de aplicac6es ineficiientes sâo reduzidos. � 
, 

O papel da SUDENE 

nos por três motivos: 
é, pois, de suma.importânci� pelo me

/ 

a) selecionar projetos economicamente viáveis, de tal

forma que ,o_ custo de oportunidade de aplicação de r�
cursos em um projeto seja sempre positivo e suficie!!

te pa_ra garantir uma escolha comparativamente ef i·­
c.iente; 

b) disseminar informações ,.sobre os projetos aprovados.

Com efeito, a principal fonte de informações sobre
os projetos candidatos a receber recursos dos incen

tivos é exatamente a Sl;JDENE, por haver analisado e
conhecer profundamente esses projetos. Na medida

em que essas info�mações se façam prontamente disp2

níveis para os interessados e sejam verdadeiras (o
. ,  

q�e depende da qualidade da anãlise}, o processo de

aplicaç�o dos recursos fica mai; fãcil para os depo
sitantes. t preciso novament� ressaltar qu� no si�
tema atual do FINOR, essa alocação de recursos cabe
diretamente à SUDENE, salvo nos projetos em que a par
ticipação do grupo empreendedor com recursos de in­
çentivos seja igual ou superLor a 51% do investimen
to total (Art. 18, D.L. 1.376, de 12.12.74). Espe­
i-'a-se que, nesse caso, a SUDENE aloque os recursos
em projetos economicamente viáv:eis. De qualquer for
ma, nessa·tarefa sua responsabilidade é aumentada r

em relação ao Sistema 34/18;

e) fiscalizar a implantação e funcionamento do projeto,

durante sua fase de maturação, de forma a assegurar

a correta aplicação dos recursos provenientesdos in 
centivos fiscais.

Se esse papel for adequadamente cumprido, as possibi�1:_ 
dades de êxito Dé;l. implantação de indústria.s viáveis são realmente gran 

des. 
' ' 

f; verdade que a inexistência de uma infra-estrutura in 
dustrial geradora_de economias de aglomeração na Região, em compar� 

çao com a existente em outras regiões do País, pode contribuir para 
· reduzir o nivel de rentabilidade dos projetos do Nordeste em relação
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aos dessas regiões. A�çm d.isso, problemas como --tamanho de mercado 
podem não justificar a implantação, ,logo de início, de projetos em 
escala ótima, o que por sua vez tai-nbém pode contribuir para reduzir 

o grau de eficiência ·ao:3 prójetos e� relação a6s de outras regiões.

Tais problemas, obviamente_, independem da nátureza do incentivooude
sua administração. No '?ntanto, eles podem, na maioria dos casos, ser
'ipterpretados sob um pontÓ✓-dé vis,t_a à.ô" argumento da indústria inf an

te, no sentido de que, .com a consolidação do parque industrial, essas

causas de inefici&ncia podem desaparecer. Se for esse o caso, jus­
tifica-se a utilização temporári�·ae incentivos que venham a aumen-

,.-
' 

tar artificialmente a rentabilidade do�/projetos atéque d,esar>areçam

as causas de ineficiência. Os incentivos fiscais acima referidos (34/

18 ou FINOR) não são adequados neste caso. Quando se trata de paí­
ses, os incentivos mais adequados são a proteção tarifária, que pe�
mitem a produção a um custo unitário superior ao vigente no· comér­

cio internacion4l. No caso de regiões dentro de um País, a proteção 
tarifária� inviavel. A opção seguida foi a da;isenção ou �edução 

do imposto de renda das empresas da região, por ·um determinado pe-­
riodo de tempo. Cl4) 

Foi argumentado qu.e '·a administraç'ão do programa de in­
ccnti vos fi$cais assume responsabilidade fundamental na sua condução 

em direção aos objetivos estabelecidos� Em especial, disso depende 

a consolidação do conceito de que os récursos dos incentivos fiscais 
são recursos escassos para inversão na forma de capital de risco e 

, que devem ser investidos em projetos que possam proporcionar remune 

ração competitiv� para esses recursos. �m outras palavras, de uma 

administração eficiente depende a criação de projetos economicamente 
viáveis e a consplidação do sistema de incentivos fiscais corn::, um me_E 
cado de capitais cativo para promover tais· projetos. Com o funciona­
mento do sistema, a retroinformação proporcionada pelos projetos f! 
nanciados � muito importante para consolidar o seu conceito� Se es 

ses projetos são bem sucedidos e proporcionam aos seus acionistas .in 
formações sobre o seu andamento e, desempenho e, sobretudo, retorno 

ao capital investido, isso certamente contribui para elevar o nível 

de confiança_no mercado de capitaià cativo. Se, de outra forma, ds

(14) Note-se, no ent'anto, que esse tipo de incentivo é também utiliza
do em outras regiões, embora de forma seletiva.

• '
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acionistas nio obt�m informaç6es sobre os projetos de que partjci­
pam e nãn recebem qualquer retorno (dividendos ob bonificações), o 
conceito do mercado cativo se deteriora e os depositantes dos inceg 
tivos perdem a confiança nesse mercq.do corno um Í;nstrvmento capaz de 
proporcionar-lhes aplicações rentáveis. Nesse'caso, poderão passar 
a usar cs depós:i,tos de maneira inadequada, procurando tirar um mini 

mo de proveito sob qualquer forma. 

3.4 - Efeitos Alocativos 

Trata·-se, aqui, de. verificár qual a indução que o sis­
/ 

tema de incentivo$ fiscais exerce sobre a cttilização dos fatores de 

produção: capital ou trabalho. 

Do &ngulo da teoria econ6mica neoclássica, a proporç�o 

1 f t·1· .:.i .. f ~ ,� � . 1 . � � e. e atores u -.:i... izaa.os e t�ma unçao � preços re ativoSi, �w 111 pj-..q= -' ' -

,, 

� Nesse caso·,· tenderia a ser mais usado o f�tor que, relativamen
. � -

te , fosse mais barato. Um subsld4,o ao preço de'\um dos fatores evi-
dentemer.te induziria um maior �so .desse fator. • '\ :•., 

No caso dos 
' ,, 

incentivos fiscais, tem-se argumentado fre' 
quenten\ente. que o fator capital ê fortemente subs�diado, o que indE_ 
ziria a utilização de combinações de fatores fortemente intensivas 
em capital. 

çoes: 
A esse respeito, pode-se fazer as seguintes observa-

a) o Sistema 34/18 (ou FINOR) nao subsidia o preço dos 
bens de capitaJ.,.quer através de redução desse preços ou de ·aoação 
de recursos aos empresários para sua aquisição. Os bens de capital 

sao adquiridos a ,preços de mercado, tendo como fonte recursos que d§:_ 
vem ter remuneração integral em relação aos resultados da empresa. 
Neste caso, não há subsidio ao capital; 

b) o incentivo ao investin:iento é dado pelo mercado de capi�

tais cativo (garantia de disponibilidade de recursos a baixo custo 

de captação). Na medida em que haja abundância de capital financei 
ro;. pode reduzir-se a. eficiência marginal do investiinento (isto é, 

dos projetos), o:que se refletirá em queda na taxa àe remuneraçao
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do capital. Se a remuneração do trabalho se mantiver constante (em 
termos absolutos), então haverá uma queca :relativa na remuneração do 
capital, o que �oderia induzir a utilização de técnicas intensivas 
- • . . l ( 15) em capita . / 

/ 

Na verdade, a escolha tecnológica parece ser muito mais 
,uma questão empírica. Da90/o pré-reqgisito de possibilidade (condi 

/ 

ção necessária) quanto à disponibilidade de recursos financeiros,há 
outras características que determinam a combinação de fatores esco 

lhida, a saber: 

a) propensao dos empresár1o/s a usar sempre as tecnolo-
.. . 

gias mais modernas (as quais, por terem sido desen-
volvidas em países industriali�ados , onde a mão-de­

obra é eE".cassa, são em· geral intensivas em capi. tal) ;

b) inexistência.de leque: de alternativas tecnqlÓgicas

'çle igual eficiência. 'Isso pode: variar conforme o ra
'· 

mo industrial e e� produto;

e) precariecade do sistema de jnformações tecnológicas;

', . 

d) dependência tecnológica em relijçã6 aos paises indus
trializados;

e) necessidade de manter determinados padrões de p:r.od�
ção e de controle de quélJidade, para poder competir
no mercado com empresas de outras regiões que utili

zam t�cnicas intensivas em capital.

Estas caracteristicas, no entanto, nao sao exclusivas 
dos investidores com recursos de incentivos fiscais. O papel destes 

(15) Observe-se que no Pais como utn todo eY-istem mecanismos de fi­
nanciarner.to industrial que prcvocam- o mesmo efeito (exemplo:
operações de·· empréstimo e participação acionária d_o qrupo BNDE,
entre outros).
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é o de assegurar, atrayés do mercado cativo, os -recursos para inve� 
timentos. Há duas considerações·a fazer: de um lado, que os recur 
sos de incentivos fiscais jã são essassos e que, portanto, nem to-

/ dos os projetos poderão.ser financiados; de oútro lado, a possibi 

lidade de obtenção dos recursos para o investimento total é esten­

dida ao resto da economia através dos diversos mecanismos de finan 
' _,,-, , ,- • --. 

ciamento a nível nacional . .-- Isso limita o grau pe diferenciação dos 
incentivos fiscais no t6cante � indução de características especí­

ficas (como intensidade de capi��l) das indústrias a serem implag 

tadas no Nordeste. 
/ 

/ 

Mais uma vez, a administração,do programa de incenti-
vos pode assumir um papel de grande importância na seleção e esco­

lha de projetos com rentabilidade-esperada compatível com o nível 

de produtividade da economia. 

3.5 - Efeitos Distributivos 

O Sistema de Incentivos .Fiscais apresenta-se como um 
mecanismo acentUàdamente concentr'ador de riqueza e renda. Essa con 

t-centraçao se manifesta tanto ao nível pessoal como ao nível regio-

1(16fna 

O subsídio proporcionado pelo Governo é concedido, CQ 
mo visto, às empresas que pagam imposto de renda, sendo diretamente 

proporcional ao imposto a pagar. � óbvio que as maiores empresas, 
em geral, pagam mais imposto, e, portanto, recebem um maior volume 

d� subsídios. Uma classificação dos depósitos dos incentivos fis­
cais segundo sua propriedade deve· refle·tir a estrutura do setor i_� 
dustrial no País: um elevado volume de depósitos concentrado nas 
mãos de poucas grandes empresas, e um ·grande número de empre;:;as me 
nores com uma pequena participação nos de!_)Ósitos. 

Do ronto de vista es'pacial, a propriedade dos depósi­
tos tende, obviamente, a reproduzi+_ a estrutura espacial da e.cono1 

mia brasileira. A maior parcela dos depósitos deve pertencer a e� 
presas das regiões mais industrializadas, especialmente da Região S� 

deste. As regiões menos desenvolvidas, como o Nordeste e o Norte, 
devem ter uma menor: participação nos depósitos. Além disso, é pr2 

vável que, nestas regiões, o valor absoluto dos de!=Dsitos por empresa 

seja em m�dia menor do que n�s regi6es industrializadas. 

(16) Acrcclita-sc razoável a surosição implícita n,-'"l afirmação acima de que a
aplicação altern,1.tiva desses recursos iliretam:mte pe1o Governo seria me­
nos concenti�dora.
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Do lado dos projetos realizados com recursos dos in­
centivos f1scais, pode-se também esperar que sua propriedade seja 

concentrada. Parece Õbvio que um nGmero relativamente reduzido de 
grandes depositantes será proprietário de uma �arcela relativamen­

te grande do ativo consolidado das empresas-ao Nordeste. 

Embora menos ,,..61?.vio, é também provável que a estrutura 

ihdustrial que vier a se formar no Nordeste terá a predominânciade 

grandes empresas, significando que um reduzido número de grandes� 

presas deverá ser responsável por uma elevada participação no ativo 
consolidado de todas as empresas. 
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· IV - RESULTADOS.DO PRóGPAM1'. DE INCENTIVOS FISCAIS PARl\ O NORDESTE 

4.1 - Depósito� 

/'.. 
O volume de recursos carreados através do sistema de in-

centivos fiscais para- investimentos· em áreas e setores prioritários el§. 

vou-se substancial�ente a partir de sua criação. Os primeiros dep6si 
,,./ ,..,,,.�· -

--
tos ocorreram em 1962, sendo 'integralmente destinados a aplicação na 

áre2 da SUDENE. N0 ano seguint�, com a extensão à Amazônia, os recu_E 
sos destina.dos à SUDENE representaFam 87, 5% do total, ficando o restan_ 
te para aplicação na área da SUDAM. E_m 1967 ocorreram os primeiros d.§_ 

p6sitos para aplicaç�o em projetos de pes6a (SUDEPE) e, no ano segui� 

te, de turismo (EMBlVlTUR) e reflorestamento {IEDF). Com isso em 1969 

a participaç�o da SUDENE j& representava apenas 54% do total. O Pro­

grama de Integraç�o Nacional - PIN foi lançado e� 1970, financiado em 

sua maior parte com 30% do total dos incentivos fiscais. Em 1971 o 

Pr:ograrna de Redistribuição de Terras - PROTERRA recebeu uma destina--­

ção de 20% do total ._dos recursos dos incentivos fiscais. Com isso, as 

aplicaç6es regionais e setoriais fóram reduzidas �ela metade, em rela 

ç�o ao total dos incentivos. A participação da SUDENE nas opçoes de 

incentivos fiscais reduziu-se ainda mais, ·alcançando 20,0% em 1978. 

(Tabela J.. e 2) . 

A redução da participação da SUDENE no total dos incenti 

vos deveu·-se basicamente à extensão destes a óutros programas, confoE 

me descrito acima. Além disso, essa redução também deveu-se ao fato 

de que outros programas, como o de reflorestamento, oferecem lcgalmen 
t • d" • • d • d • �= d • .,_ d te a rativos a 1c1ona1s que po em in uzir ·os • o impos�o e

renda a optarem por investir nessa área. Entre esses atrativos se con 
tam a possibilidade de não aporta� recursos pr6p�ios adicionais, anão 

necessidade da ·propriedade legal das terras utilizadas no proj� 

to, a possibilidade de remeter lucros para o exteriorU7) , a correção mo-

netária no valor das cotas a serem adquiridas pelo FISET e outros .. 

Além dissof p:)de haver cm alguns ::)rogra'tlas maiores facilidades administrati­

vas, quanto a exigancias em relação ao projeto, sua anãlise e mecanis 

mo de aprovaçao. \ 

\ 

A tabela n9 3 mostra a distribuição .dos depósitos se9un­

do o VQlor dos dep6sitos individuais. Observa-se que, como esperado, 

os dep5sitos s5n fortemente concentrados nas mãos de poucos grandes 

depositantes. Com· efeito, de um total de 188 615 depositantes do FINCR 

no ano de 1976, os 78 015 menores, representando 41,4% do total, de-

(17) Esta possibilidade foi eJ.iminada recentemente para todos os prc­
gramas {Dec.1 .. 563, de 29/07/77)
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TABET.d"\ 1 

DISTRIRUIÇÃO J?ERCENI'UAL 00S INCENTIVOS FISCAIS - SEGC1'.1DO AS $..REAS DE APLICAÇÃO (a) -

196 2-77 

. -- ' -
\') 

Cr$ Pulhões Corrert:=::.s 

ANOS 
SUDENE SUDAM 

Cr$ • - :Cr$ - -
·:%·

MiH1ões 
-- Milhões·

1962 6 100,0 

1963 7 87,5 1 5 

1964 36 92,3 3 7,7 

1965 172 93,0 13 7,0 

1966 252 84,3 47 15,7 

1967 ---352 76,0 102 22,0 

1968 466 64,5 165 22,8 

1969 627 56,4 260 23,4 

1970 940 54,0 384 22,l 

1971 1 064 44,3 475 19,8 

1972 794 22,4 298 ' 8,4 

1973 1 108 27,6 381 9,5 

1974 1 697 21,3 664 8,3 

1975 2 647 23 4 ' 833 7,4 

1976 2 631 21,6 876 7,2 

1977 4 064 _21,1 .1 417 7,4 

1978 5 400 20,0 2 113 7,8 

DESTINO DOS INCENTIVOS 

SUDEPE TURISfvD 

C-.c$ 
· - - · · · · · -Cr$
% % 

J.VlJ.ihões Mi.Thões 

9 2,0 

44 6,1 36 5,0 

139 12,5 45 4,0 

234 13,4 68 3,9 

227 9,5 94 3,9 

109 3,1 77. 2,2

104 2,6 119 3,0

90 1,1 157 2,0

102 1,0 124 1,1

91 0,7 180 1,5

118 0,6 179 0,9

144 0,5 230 O ,8

REF1DRESTAMEJ\J'TO 

cr$ 
Í✓Lilliões 

12 

41 '·" 
"'· 

l;I.5 

416 

396, 

558 

904 

1 358 

1 911 

3 182 

5 384 

% 

'·· l 6. , 

-3,7

6,6

17,3 

11,2 

13,9 

11,3 

12,0 

15,7 

16,5 

19,8 

PIN/PROTERRA 

Cr$ 
TOI'lu.. 

-o 

Milhões '6 

6 

8 
\ 

. 39 ...;. 

- 185 

299 

463 
...;. ! 723
! 

l 112

1 741

124 5,2 2 400

l 870 52',_8 3 544·

1 746 43,5 4 016

4 456 55,9 7 968

6 240 55,2 11 304 

6 473 53,2 12 162 

10 274 53,4 19 234 

13 905 51,2 27 176 •

FO?\'TE COS DJ\DOS ORIGINAIS: Centro de Infomações Econômico-Fiscais-CIEF-MF - Divisão de Incentivos Fiscais do BNB - (DEFIS).

NITTA: (a) Exclui incentivos ao Estado do Espírito Santo, E!VffiP}\ER e MOBRAL.

TOI'AL 
Q "

e 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100 ,o'� 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100;0 

.100 ,o

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 



ANOS SUDENE 
-

Cr$Milhões % 

1962 738 100,0 

1963 491 87,5 

1964 1.325 92,3 

1965 4.037. 93,0 

1966 4.284 84,3 

1967 4.668 _76,0 

1968 4.972 64,5 

1969 5.543 56,4 
1970 6.937 54,0 
1971 6.522 44,3 
1972 4.161 22,4 
1973 5.041 27,6 
1974 6.007 21,3 
1975 7.332 23,4 
1976 5.157 21,6 

1977 5.568 21,1 

1978 5.400 20,0 

TABELA 2 

,. 

DIS'Z'?.I3tnçi.o PE'?,C���TUAL DOS INCENTIVOS FISCAIS 

SUDAM 

Cr$ Milhões 

-

70 

110 

305 

799 

· l. 353

1.761 

2.298 

2.834 

2.912 

1.562 

1.734 

2. 351

2.307 

1.717 

1. 941

2.113 

SEGUN DO AS ÁREAS DE APLICAÇÃO 

1962-1978 

D ESTINO ,DOS INCENTIVOS 

SUDEPE TUR ISMO 1 P-EFLORESTAMEN"TO 

% Cr$Milh� . %: • ;'.::r$ VJ.ilhões % • Cr$MilheE>1:. %

- - -

12,5 - -

7,7 - -

7,01 - -

15,7 - -

22,0 119 2,0 

22,8 • 469 6,1 

23,4 1.229 12,5 

22,1 ·l. 72 7 '13,4 

19,8 1.392 9,5 

8,4 571 3,1 

9,5 473 2 ,.6 

8,3 319 -1,1

7,4 283 1,0 

7,2 178 0,7 

7,4 162 0,6 

7 ,.8 '144 0,5 

-

-

-

-

-

' -

-

384 

398 

5·02 

576 

403 

541 

556 

343 

353 

245 

230 

-

-

-

-

-

., -

5,0 

4,0 

3,9 

3,9 

2,2 

3,0 , •• 

.. 

2,0 

1,1 

1,5 

0 r9 

0,8 

- -

- -

- -

- -

- -

- -

128 1,6 

362 3,< 

849 6., 6--, 

2.550 17,3 

2.075 11,2 
1 

2. 539 13,9 

3.200 11,3 

3.762 12,0 

3.746 15,7 

4.359 16,5 

5.384 19,8 

Cr$ .Milhões CODstantes -

PIN/PROTER RA TOTAL 

�r$ Milhões % Cr$ Milhões 

- - 738 100,0 
- - 561 100,0 
- - 1.435 100,0 
- - 4.342 • 100, O 
- - 5.083 100,0 
- - 6.140 100,0 
- - 7_. 714 100,0

', 

-

/ 
- 9.830 100,0 

- - 12.849 100;0 

760 5,2 14.712 100,0 

9.799 52,8 18.571 100,0 

7.944 43,5 lB. 2 72 100,0 

15.774 55,9 2 8.207 100,0 

17.285 55,2 31.312 100,0 

12.687 53,2 23.838 100,0 

14.075 53,4 26.350 100,0 

13.905  51,2 27.176 100,0 

FONTE: Centro de Informações Econômico-Fiscais - CIEF - M F  - Divisão de Incentivos Fiscais do BNB (DIFIS) 
.• -

OBS.: (a) Infla cionado pelo Índice da Coluna 2 da Conjuntura Econômica
(b) Exclui incentivos ao Estado do Espírito Santo, EMBRZ\ER e MOBRAL

\ 
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tinham aperas 1,29% dos aepósitos. Enquanto isso, os maiores depos! 
tantes: que répre2eritavam 1,63% do tótal de depositante2, detinham 

57% do valor dos depósitos .. Da mesrr.a forma, 7,1% dos derositante2, 

�as classes maiore2, detinham 76,5% do valor dos depósitos. 

A Tabela.4 é idêntica à tabela 3, 9alvo por se referir 

ao total dos depósitos do FINOP em março de ]978 (err. ve:z de um de-
terminado ano). Além disso, o ntunero de classes de tamanho de depó­
sito foi reduzido. 
', 

A elevada concertraçio na propriedade �os depósitos do 
-

FINOR e confirmada quando se tomam os dados como um todo. Com efei-
to, l,92� dos depositantes, entre cs rr.aiores, detêm 63% do valor dos 

depósitos, enquanto 37,8% dos depositantes, entre os menores, detêm . 
/ 

menos de 1% desse valor. 
I ,

A análise das tabeJas 3 e 4, em valores absolutos, tam­

bém é esclarecedora. Como se observa, . 37, 8% de- todos os depositantes 
do FINOR até março de 1978 tinham depésitos indiviclti.ais inferiores a 

Cr$ 1 OOC, ú(l; �/0%: tinham depósitos individuais inferiores a Cr$, 5 000, 00 - ', � . 
e 81% tinham-nos inferiores a Cr$ 10 000,00. Na verdad�menos de 2% 

' . 

dos depositante� tinham depósitos,superiores a Cr$ 100 000,00, indi-
: 

-, 
\ 

vidualmente. E �penas 205 dentre eles, representando 0,082% do to 

tal, ,tinham depói:;j.tos individuais superiores a., Cr$ 1 milhão; em con-

junto, esses 205 +naio:res depositantes detinham pouco mais de, 40% do 
' 

valor total.de depósitos. 

A distribuição dos depósitos se�undo origem regional e 
rr.ostrada na Tabela S. Observa-se que a_ propriedade dos depósitos con 

centra-se na Região Sudeste, onde estão 70,3% dos depositantes e 

76,1% do valor dos depósitos. No Nordeste estão 12,7% dos depositan 
tcs a 13,2% dos depósitos, eP.quanto o Sul conta com 15,1% dos deposi 
tantes e 9,1% dos depósitos. 

A comparação entre número de depositantes e valor dos de 

pósitos permite inferir-se que, em média, o valor dos depósitos indi 
viduc.is é maior nr.t região Sudeste do que nas demai.s regiões, ref le­

~ ('18)tindo o maior tamanho médio das empresas nessa regiao -

Se �� consideraf"ape'nà,� os maiores depositantes,,, ou seja, 

aqueJ es com depósitos. individue.is superiores a Cr$ 100 OCO, 00, pode­
se verificar a pr�dominância deles na região Sudeste, onde 75% dos de 

positante� det�m 78% dos dep6sitos desse grupo. ObservR-se, novame� 
te, a predominância.dos maiores depositantes na Região Sudeste, so­
bretudo se se considera o fato de que as opções globais dessa Região são 

(18) Ou maior margem de lucro' por empresa. No entanto, -�- razoa�
vel supor que, em geral, o lucro absoluto é proporcional ao ta­
manho das empresas.



TABELA 3 

FINOR -·1976 

DISTRIBUIÇÃO DOS DEPÓ�ITOS SEGUNDO O VALOR 

. . .

. . . - ·-

CLASSE DE 
VALOR (Cr$ 1 000,00) 

.Até 1 

l a 5 

5 a 10 
/ 10 a 25 

25 a 50 

50 .a 100 

100 a 300' 

300 a 600 

600 a 1 00,0 

000 a 2 500 

2 500 a .5 000 

5 000 a 8 000 

8 000 a 11 000 

11 000 a 1 ;::: -· _, 000

15 000 a 
. 

. . .

TOTAL 

� . - . . . .

DEPOSITANTES 

Número S!c 
o 

78 015 41,36 

61 012 32,35 

19 083 10,12 

17 070 ". 9, 05 

6 858 3,64 

3 487. 1,85 

2 209 1,17 

495 0,26 

154 0,08 

154 ·o�os

45 0,02

25 0,01

o 

5 0,003 

5 0,003 

188 615 '.100,0 
1 

FONTE: Secretaria da Receita Federal - CIEF 

VALOR TOTAL 

Cr$ 1 000,00 % 

31 791 1,29 

146 597 5,93 

135 519 5,48 

267 458 10,82 

238 568 9,66 

241 088 9,77 

359 01'3 14,53 

205 501 8,31 

118 093 4,78 
\, 

241 525 9,78 

157 646 6,38 

163 916 6163 

o -

66 102 2,67 

1 98 019 3,97 

1 

j2 470 836 100,0 
1 



.TABEL..2\ 4 
FINOR 

DISTRIBUIÇÃO DOS DEPÓSITOS, POR TAMANHO 

DEPOSITANTES 
CLASSE DE VALOR Número 

(Cr$ 1000,00) 
1 % por 

-, Classe

Até 1 . 94 262 37,750 

l a 5 81 847 32,788 

5 a 10 26 909 10,766 

10 a 50 35 453 14,199 

50 a 100 6 441 2,580 

100 a soo .. / 
.-· 

4 235 1,696 

500 a 1 000 345 ·O, 139

Acima de l 000 205 0,082

FONTE: Secretaria àa Receita Federal - CIEF 

1 

Número 
Acumu 
lado 

94 262 

176 109 

203 018 

238 471 

244 912 

249 147 

249 492 

249 697 

TlALOR 

1 
1 % Por 
• Acumulado . .

Classe 
·' 

37,750 39 779 

70,538 198 182 

81,304 191 446 

95:503 763 799 

f 
98,083 465 468 

.99, 779 803 410 

99,918 236 1.54 

100,000 1 ·853 929 

DOS DEPÓSITOS (CrS 1 000,00) 

1 
% 

Valor 1 
Acurr.ulauo - 1 Acwnülado 

0,874 39 779 0,874 

5,013 237 961 5,887 

3,597 ' ·429 407 9,484 

16,758 l 193 206 26,242 

10,696 1 658 674 36,938 

17,149 2 462 084 54,087 

5,187 2 698 238 59,274 

,.40 1 726 4 !552 168 100,000 '· 
·,

' 

N 

(.,,'1 



TABELA 5 
FINOR - 19-76 / 

OPÇÕES SEGUNDO A ORIGEM REGIONAL 

RE@IÃO -- -

Centro-Oeste 
a- 1- Região 

Norte 
- 2� Região

Nordeste 
- 3� RegiãO
- 4e Região
- se Região

Sudeste 
- 6� Região
- 7� Região
- 8� Região

Sul 
- 9� Região

a ~ 
- 10- Regiac

TOTAL 

e Exterior 
Fiscal 

Fiscal 

Fiscal 
Fiscal 
Fiscal 

Fiscal 
Fiscal 

Fiscal 

Fiscal 
Fiscal 

FONTE: SRF-CIEF. 

DECLARANTES 

Número % 

-·

3 560 1,858 

3 560 1,858 

81 0,042 
81 0,042 

24 240 12,652 
,-' 

5 303 2,768 
9 540 4,979 
9 397 ·4, 905

134 744 70,331 
25 892 13,515 
34 -110 17', 804 

-- 74 742 39,012 

28 960 15,116 

15 668 8,178 
13 292 6,938 

191 585 100,0 

1 VALOR 

Cr$ 1 000, 00 % 

41 891 1;605 
41 891 1,605 

' 

537 \ 0,020 
--

·-

537 Oí020 

343 441 13,160 
51 368 1,968 

'· 

149 609 
! 

5,733 
\,142 464 5,459 

1 985 370 76,074 
223 736 8,573 
537 811 20, 607'"-

1 223 823 4_6,894 

238 546 9,140 

123 249 4,723 
115 297 4,417 

2 609 785 100,0 

N 

O"I 



REGIÃO/ES'l'ADO 

NORTE 

- Pará

NORDES'I'E 

- Maranhão
- Piauí
- Ceará
- R. G. do Norte

1 
- Paraíba
- Pernambuco
- Alagoas
- Sergipe
- Bahia

CENTRO-OESTE 

- D. Federal 
- Goiás
- Mato Grosso

SUL 

- Paraná

- R. G. do Sul
- Santa Catarina

SUDESTE 

- Espírito Santo
- Minas Gerais
- Rio de Janeiro
- São Paulo

'I'OTAL 

TABELA 6 

FINOR - oÍí"rci�M REGIONl\L DOS -DEPÓSITOS 

(Dcp6sitos acima de Cr$ l.00 000,00) 

EMPRESAS DEPOSITANTES 

Número % na Região % no País Valor 

,/ 

.! l.00 , 
I 

l. 100

511 100 17 182 -- -

4 1 1 
12 2 2 
64 13 16 
31 6 10 
27 5 6 

154 30 ·. 51 
28 5 9 
25 5 5 

166 33 78 
,. 

44 100• .! 22 

34 78 17 
5 11 3 

5 11 2 

218 100 7 97 

84 39 31 
87 40 41 
47 21 24 

2 318 100 75 l 106
--- -

8 o 2
?.32 10 109
701 30 300

1 377 60 693 

3 092 100 1 409 

DEPÓSITOS 

Cr$ % na Região 

l.00 l.24 l.00.

100 124 100

36:/ 792 100 
--

104 539 1 
999 757 1 
191 781 9 
495 183 6 

754 880 4 

308,715 28 

710\877 5 
356 906 3 
445·154 43 
� 

930 821 100 

226 053 75 
213 566 14 
491 202 11 

132 528 100 
--

092 195 32 

955 336 43 

084 997 25 

999 289 100 

569,016 o 

879 753 10 

587 896 27 

962 624 63 

530 554 

% no País 

o-

13 

2 

7 -

78 
-

o 

6 

21 
49 

J.00
--

N 

--.J 



CLASSE DE TA1\1ANHO DE DEPÔS:'ITO

100 a 500 
500 a 1 000 

1 000 a 5 000 
5 000 a 10 000 

10 000 e 
__.---· 

mais 

FON'I'E: BNB - DIFIS e CIEF-SRF º 

.. 

TABELA 7 

FINOR 

BR�SIL - N9 DE DEPOSITANTES E VALOR DOS DEPÔSITOS 
DISTRIBUIÇÃO POR CLASSE DE TA.1\<lANHO 

(Maiores Depositantes� 1977) (l) 

NÜr,,"iERO DE 
.... 

DEPOSITANTES 
� .. ~ . - .. 

VALOR 
. .

(Cr$) % Absoluto Absoluto ·' 

Simples Acumulado (Cr$) 

2 607 84 84 505 020 831 
-

252 8 92 172 243 547 
198 6 98 404 288 100 
25 1 / 99 163 916 224 
10 1 • 100 164 061 852 

NOTA : (1) Dep6sitos de valor acima de Cr$ 100. 000,00. 

DOS DEPÓSITOS 

% 

Simples Acumulado 

36 36 
\ 

12 48 
29 77 
12 89 
11 100 

/ .' 

., 

o 

l'v 

o:> 



TABEL..Z\. 8 

FINOR 

REGIÃO NORTE: N9 DE DEPOSITANTES E VALOR DOS DEPÕSITOS 

DISTRIBUIÇÃO -POR CLASSE DE TAJ:-"iANHO 

(Maiores Depositantes: 1977) 

NÚMERO DE EMPRESAS VALOR 

CILi\SSE DE TAMA..l\l'HO 
DE DEPOSITO (Cr$) 

" · 

; 

100 a 500 

500 a 1 000 

1 000 a 5 000 

5 000 a 10 OOÓ 

10 000 e mais 

FONTE: CIEF-SRF e BNB-DIFIS. 

' 

Absoluto 

1 / 

NOTA (1) Depósitos acima de Cr$ 100 000,00º

/ 

,• . 

% 

Absoluto 
Simples Acumulado 

100 100 100 124 

1 
1 

DOS DEPÕSITOS 

% 

Simples Acumulado 

lOÔ� 100 



TABEL� ... 9 

FINOR - 1977 

REGIÃO NORDESTE: N9 DE BEPOSITANTES EVALOR DOSDEPÔSITOS 

DISTRIBUIÇÃO PàR CLASSE DE TAMANHO 

(Depósitos acima de Cr$ 100 000,00) 

NÜMERO DE EMPRESAS VALOR DOS DEPÕSITOS 

CLASSE DE TAMA�HO 
DE DEPOSITO (Cr$)" 

100 a 

500 a 

500 

1 �ººº 

1 000 a 5 000 

5 000 a· 10 000 

10 000 e mais 

.• 

FONTE: CIEF-SRF e BNB-DIFIS. 

Absoluto 

434 

,, 47 

28 

l 
,, 

1 

Simples 

85 

9 

6 

% 

Acumulado 

85 

94 

100 

Absoluto 

79 159 642 

32 257 039 

52 540 ,030 

7 13,6 478 

11 -274 603

Si�'ples,
' -

\ 

43 

18 

29 

4 

6 

% 

i Acumulado 

43 

61 

90 

1 
94 

100 

l 

<.:.> 
· o



100 

500 

1 000 

· s 000 

10 000 

TABELA 11 

FINOR .:. 1977 

REGIÃO SUL: N9 DE DEPOSITANTES E VR. DOS DEPÓSITOS 

DISTRIBUIÇÃO POR CLASSE DE TAMANHO 

(Depósitos acima de Cr$ 100 000,00) 

NÜMERO DE EMPRESAS 
1 

VALOR 

CLASSE DE TAMANHO 
% DE DEPOSITO {Cr$J�j Absoluto Absoluto 

Simples Acumulado 

a 500 _/ 188 86 .' 
, 86 37 671 471 

-· 
/ 

a 1 000 12 6 92 8 205 182 

a 5 000 16 7 99 
1 

37 226 021 

a 10 000 2 1 100 14 02.� '854

e ·mais ' 

FONTE: CIEF-SRF e BNB-DIFIS. 

DOS DEPÓSITOS 

% ' 

\_ 

Simples Acumulado 

39 39 

9 48 
' 

38 ·' 86 

14 100 



100 

500 

000 

·s 000

10 000 

TABELA 11 

FINOR ..:. 1977 

REGIÃO SUL: N9 DE DEPOSITANTES E VR. DOS DEPÓSITOS 

DISTRIBUIÇÃO POR CLASSE DE TAM&�HO 

(Depósitos acima de Cr$ 100 000,00) 

NÚMERO DE EMPRESAS VALOR 

CLASSE DE TAMANHO

-rr:12 
% 

DE DEPÓSITO (Cr$j 
O J 

Absoluto Absoluto 

a 500
--

a 1 000 

a- 5 000

a 10 000 

e mais 

,•' 

- ' 

' 

188 

12 

16 

2 

Simples 

86 

6 

7 

l ' . 

Acumulado 

/ 86 

92 

99 

100 

37 671 471, 

8 205 182 

37 226 021 
1 

14 o� 1354 

FONTE: CIEF-SRF e BNB-DIFIS. 

DOS DEPÕSITOS ..• 

% 

Simples Acumulado 

39 39 

9 48 

38 86 

14 100 



Tl\_BELA 12 

FINOR ,- 1977 

REGIÃO SUDESTE: N9 DE DEPOSITANTES E VR. DOS DEPÓSITOS 

CLASSE DE TAMANHO 
DE DEPÓSITO (Cr$}nil.f 

100 a 500 
/' 

500 a 1 000 
1 000 a 5 000 

5 000 a 10 000 

10 000 e mais 

FONTE: CIEF-SRF e BNB-DIFIS. 

DISTRIBUIÇÃO POR CLASSE DE TAMANH0 

(Depósitos acima de Cr$ 100 000,00) 

NÜ!v".cERO DE EMPRESAS VALOR 

% 

Absoluto Absoluto 
Simples Acumulado 

1 947 84 ' 84 379 937 441 
1: 

.,/ 

190 8 92 128 823 473 

151 7 99 310 662 934 

1 78'& 192 .21 1 100 134 

9 - - 152 787 249 

DOS DEPÓSITOS 

% ', 
', 

Simples Acumuladç:> 

34 34 

12 46 

28- 74 

.12 86 

14 100 

w .

CLASSE.DE


diversiÚ.cadas entre os vários programas, enquanto as do Nordeste con 

centram-se basicamente no_FINDR. Essa observaç5o �ica mais clara se 

se cbserva as Tabelas 7 a 12, onde se verifica que, enquanto para o 

Pais como um todo os dep6sitos acima de Cr$ 1 milhão represertavam52% 

do total, na região Sudefte eles representavam 5'4% e na Região Nor­

deste 39%. 

4.2 - Aplicações 

.Até 1967, o montante de recursos do Sistema 34/18 dispo­

níveis para aplicação no Nordeste superava as necessidades de recur­
.,,, 

sos dos projetos a:provados pela SUDENE. A,rp�rtir de 1968, a situação 
começou a inverte�..,.se. De um lado, houve 2. redução rela tiva de recur 
sos à disposição çlí:;i SUDENE, conforme j ã descri to _é-interiormente, com a 
extensão dos incentivos fiscais a outras áreas econômicas. De outro, 

houve o aumento na, demanda desses recursos com a aprovaçao de proje--

tos pela SUDENE. Inicialmente a�enas projetos industriais poderiam 

candidatar-se a receber esses recursos. Com o Ir',Plano Diretor da 

SUDENE, os projetos agropecuários também foram incluídos no Sistema. 

Por fim, os projetos de telecomunicãções foram incluídos a partir do 

III Plano ·Diretor. 

As liberações de recursos de incentivo� fiscais na ãrea 

da SUDENE são mostradas na Tabela 13. Até 1977, foram liberados para 

as empresas cerca de Cr$ 42,3 bilhÕes F a preços desse ano. Considere-
2.J:/� 

se que os incentivos fiscais repre:?.entam, em médi2 r cerca de -� dos 
. (jM ~ 

investimentos totais dos proJetos aprovados para o Nordeste (entao o 

investimento total, em projetos 
nicações, teria sido, ati 1977, 
do Último ano). 

industriais, agr!colas e de telecomu-.� 
da ordem de Cr$ � bilhões: a preços 

� 

A ta�ela 14 mostra� distribuiç�o dos incentivos fiscais 

segt.:!-ndo os gênero9 industriais em que foram aplicados, no período 1960-
1 ', 

• 

76. Obse�va-se q�e, nesse per!odo, foram aprovados 2 .164 
(exclusive 28 de pesca, 19 de telec?muni�ações, 3 de energia 

projetos, 

elétrica 

e 41 de turismo) no setor industri�l. Chama atenção o fato de 
. \, 

qu�, 

desses 2 164 proj�tos, apenas l 134 eram projetos novos, enquanto 

. 1 030 eram re:f.o.rmulações de projetos já . anteriormente aprovad9s. Es­
se elevado número de reformulações pode dever-se à necessidade de: a) atu� 
lizaç�o em face da inflaç�o; b)corrigir erros de planejamento no pro­
jeto original ou, a e) cobrir inefici�ncia na execuç�o e funcionamen� 
to <lo rrojeto, o que requereria o aporte adiciona1 de recursos de in-

centivos fiscais (isso n�o pode ser excluido a priori). 

(tqJ ��f� c!AM�

W€ 1 L� +3



TABELA 13 

DESEMBOLSO DE RECURSOS DO SISTEMA 

DE INCENTIVOS FISCAIS 

Período de 1962/1977 

(Em-Cr$ 1 000) 

A PREÇOS CONSTANTES DE 1977 

ANOS A PREÇOS 
CORRENTES_ Valor Evoluções En'i N9s Índi 

.• ces (l-'.no Base - 1974)

1962 14 1 254 o 

1963 232 11 849 o 

1964 5 118 137 219 4 

1965 8 741 149 427 4 

1966 43 263 536 331 15 
' 

I 

1967 178 736 ., 72,5 875 49 .L. 

1968 326 149 2 535 482 72 \ 

1969 489 141 3 149 089 90 '· 
"-

1970 731 962 3 933 564 11·2 

1971 854 220 3 811 530 108 

1972 . 893 072 3 407 070 97 
... 

1973 804 734 - 2 666 888 76 

1974 1 365 808 3 516 956 100 

1975 3 106 931 6 263 573 178 

1976 3 402 107 4 854 807 138 

1977 5 625 940 5 625 940 160 

TOTJ'>.L 1
- 42 326 854 -

FONTE: BNB - Divisao de Incentivos Fiscais 

\ 

w 

u,. 



'l'J\BEIA 1'1 ,, 

NORJESTF:: PPCJ.JE'lDS JN.:UST!Ul\TS J\PJU✓ilDOS - DTS'l'RTBUICÍ\O POR CLi'\.SSE DE INDÜS'ITUA 
PER101Xl: 1960-1976 (l\T8 DJ:Z.) 

(PREÇQ:, DE 1976) (+) 

tlÚl-lFRO DE ffiOJE'IOS NOVOS 
CIASSE IMPR!XDS Novos P.efonnu Total DIRE'IDS (1) lação(2J

=u:-�:==r--=== ===�--��= ............... -'"= t== . .c:. ·=:-----=----=-
-

00 - Extrativa de PrO'JJtos M.ini:rais 18 10 28 3 284 
10 - Minerais nio--Metálicx,s 127 112 239 19 039 
11 - Metalúrgica 128 98 226 25 810 
12 - Mecânio, 34 33 67 5 330 
13 - Mat. F.l�trico e 1-bt. de C'anunicação 48 50 98 13 879 
14 - ft,aterial de Tr.msportc 26 22 48 10 815 
15 - Mal.eira 19 18 37 3 002 

16 - Mobilifu:-io 18 12 30 2 549 
17 - Papel e Papelão 40 37 77 6 733 
18 - fun·acha 11 17 28 3 435 

19 - Couros e Peles e Prcds. Similares 24 15 39 3 426 
20 - Q.i:única 133 140 273 26 694 

21 - �s. Fatinac. e Veterinários 8 7 15 \ 769 
22 - Perfumaria, Sabôes e Velas 10 ·5 15 865' 
23 - Prcdutos e Matéria Plástica 36 35 71 5 081 
24 - 'l'êxtil 163 204 367 57 103 

..... -� 
25 - Vestuário, Calçados e '7\rtefatos de 

Tecid::>s 68 54 122 33 587 
26 - Proclitos Alimentares 168 123 291 30 308 
27 - Bebidas 16 13 29 2 916 
28 - Fumo 3 1 4 223 

29 - F.ditorial e Gráfica 16 10 26 1 155 
30 - Diversos 20 14 34 4 014 

SUB 'IOI'AL nousrRJ]\L l 134 1 030 2 164 261 017 

- Pesca 22 6 28 3 317 
- Telecanunio::içÕ2s 12 7 19 7 897 
-.Energia Elétrica 1 2 3 -

- Iptel 'I\u:ismo 36 5 41 5 810 

'IUl'AL INDUSTRIAL 1 205 1 050 2 255 277 841 

�: (1) Projetos Oriqi nais (san antc.'<.xrlmtes da SUDENE). 

% NO 'füTl\L 
EM.PRIXDS 
DIRE'IDS 

-·=--.=---=i=c� 

1,3 

.// 7,3 

I 9,? 
2,4 
5,3 
4,2 

1,2 
0,9 
2,6 
1,3 

1,3 

10,2 

(l,3 
0,3 
1,9 

21,9 

12,9 
11,6 

1,1 

0,1 

0,5 

1,5 

100,0 

-
-

-

-

-

SISTEM'\ 34/18
E/W Fll'JOl< 

(APf-O✓ADO) )) 

/ 

< 

302 117 
2 816 993 
5 078 827 

607 166 
1 259 322

760 128-
428 292 
146 522 

1 552 617 
429 634 
457 555 

7 149 853 
\ 124 651 ' 

470 117 
486 118 

5· 420 428 

1 300 382 
1 68.8 927 

300 261 
57,859 
75 258 

214 042 

30 774 422 

276 743 
1 093 

, e 

184 
652 

624 
200 
345 

32 961 334 

JNVES".!'INENl'O 
'101'.!IL 

=-�--== 

983 280 
6 063 084 
14 040 647 

1 226 307 
3 498 509 
1 404 245 

759 915 
' 261 146 

3 182 390 
951 900 
808 988 

26 766 978 
236 3?.3 

,. 

239 044 
9696 763 

15 268 703 

2 750 186 
3 649 091 
1 030 598 

23 045 
299 635 
609 001 

35 111 778 

547 905 
9 104 568 
1 192 2p 
1 625 500 

97 592 052 

■ 

(Em Cr$ 1 000 OG) ' 

1 

! % 'IOTi\L 
INVF.STJMENI'OS

k=-==---====-..:..-.- . 

1,2 

7,1 
16,6 

1,4 
4,1 
1,8 
0,9 
0,3 
0,7 

1,1 

1,0 

31,4 
0,3 
0,3 
1,1 

17 ,9 

3,2 

4,3 

1,2 

0,0 
0,4 

0,7 

100,0 

-
- ·"'"" 

-·

-

(2) ProjetDs já he1,ef icii1Cbci p:,la l'o1 iti.c.a de Incentives Pisc.-:lis e F'Jnan:::eiros da SlDENE (crn1 anto::o:lf'ntes) refer0-,-c a ilnpLiação, mo­
c)07úz,.1çc':ío, etc., de: projetos antedollnente aprovados. 

• (3) Projetos o..,m rocursos do FINOR, a !='•ttir de jW1ho de 1975. 
(+) Índice Geral de Pre:cps - O'.lnjunt:ura féonômica - a-Josto/76, 

(Talx,
:; 

prep,,rôda �lo PIMES-Uffel) 'õ,JCVI.Q o__ lO-eh��,&O.. 

\]{/J\';"J\��\� �o\� .]'fQ.0tl9XJ\Á)'> Í<t� f
l\lO 



'I'ABELA 15 

NORDES'rE 

: INDÕSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO 

DISTRIBUIÇÃO PERCENTUAL, POR G�NEROS, DOS RECURSOS DO 

34/18 E FINOR, APROVADOS PARA os PROJE'ros IJA SUDENE 
1 9 6 O - 7 7 

"· 

Gt;NEROS INDUSTRIAIS 
\ 

TRADICIONAIS 

Produtos Alimentares 

Bebidas 

Fumo 
Couros e Peles e Prods. Similares 

Têxtil 
Vest. Calçados e Arts. Tecidos 

Madeira 

Mobiliário 
Editorial e Gráfica 
Diversos 

DINÂMICOS . 

�rods. Mil�erais nao Metálicos 

Metalúrgica 

Mecânica 
Mat. �l�trico e de Comunicações 

Mat. Transporte 

Papel e Papelão 

Borracha 
Química 
Prods.Farm. e Veterinário 
Perf. Sabões e Velas 
Prods. Mat. Plástico 

'1'01,AL 

/ 

DISTRIBUIÇÃO DOS RECURSOS 
34/18 e/ou 

FINÓR 
( *) 

32,6 

6,0 

0,9 
/ 0,2 

1,5 
17 r l 

4,4 
lr3 
0,4 
0,2 
0,6 

/ 67,4 

, 8,. 7 

18,6 

2,5 

3,8 
2,3 
4,8 
1,3 

23,0 
0,4 
0,4 
1,6 

100,0 

_37 

FONTE: Para o periodo 1960-76: Posição�os Projetos Aprovados pela_ 
SUDENE - Situaç�o em 31.12.76 - �in. Interior - SUDENE - AIC -\ 
Div. Comércio: Para os meses jan/mar 77 e mai/nov.77: Boletim 
Mensal das Mobilizações Financeiras dos I?rojetos Industriais su.1:_l_ 
metidos ao Cons�lho Deliberativo da SUDENE; Para os meses de 
abril e de�embro de 1977� Pareceres Aprovados pela SUDENE. 

NOTA (*) Exclusive projetos de pesca, telecomunicaç�es, energia elf­
trica, hotéis de turi.smo e inclusive o Norte de Minas Gerais. 

_ ~, ('l,ab�la preparada pelo BNB-ETENE
1
i;: PCX.õ°'- o.. -y.,w��°'- 11 �-v::,-e-n.v..ot 

Íj,\;�"-t\� dP Yi10r �k: !lto-tbv{5 4Ü,o -e, �V).kê½ \ "R 1 ., J,, 1, 'tr- _ 1 _ D 

t9 1 �
. ll â q IOl..l,� ' ror<Jq lQ õct, 
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Observa-se que a maior parte ao·s incentivos fiscais foi 

aplicada nos setores têxtil, _metalúrgica e quimica. t interessante no 

tar que esses setores, que conjuntamente, no período 1960-76, repre­
sentam 59% dos incentivos e 66% do investimento total, foram objeto de 

programas espec.Ífiços áo setor públic·o. No caso/têxtil, foi realiza 
do programa dirigigo de reaparelhamento e modernização da indústria. 

No ramo metalúrgico, foi implantada, por decisão governamental, a Usi 
na ,_Siderúrgica da Bahia. E /n:o· ramo químico foi implantado, também por 

deéisão governamental, o Pólo Petroquímica" da Bahia. Isso lança alguma 

dúvida sobre a eficácia dos incentivos fiscais como indutores de loca 
lização industrial no Nordeste, a partir de decisão do setor privado. 
Com efeito, a maior parte dos investimentos industriais realizados na 

Região partiu de decisão governamental, e-,hão do setor privado, embo 

ra·os projetos tenham a participação do setor privado. Isso parece 

jndicar que o papel dos incentivos fiscais é muito mais efetivo como 

supridor de recursos para financiar proj.etos no Nordeste (ou, por ex­

tensão, em outras regiões e setores)"do que como indutor de localização 
de:· .projetos nessa Região. Mostra_ a,fnda que-____ a definição d.e_ urn,a

pblítica - indri�triai .. para o Nórdeste __ (e, de resto, para o 

País) é condiçã� bom desempenho do_ program� de incentivos. 

' 
A tabela 16 mostra a'distribuição das aplicações em in-

centivos 1 fisqais segundo o tamanho dos projetos (medido em termos de 

valor de incentivos recebidos, já que estes são proporcionais ao inve� 

timento total). Os. dados da tabela não cobrem todos os projet.os bene 

ficiados com incentivos fiscais no Nordeste, mas apenas aqueles que, 
em 17.11.77, faziam parte da carteira de ações do FINOR (674 proj.e­

tos). Entre esses projetos, 10% deles (q decil superior dos maiores 
projet.os) rep1:esentavam 59, 1% das aplicações do ·FINOR. Enquanto isso, ,,, 

os 50% dos projetos constantes dos decis inferiores representavam me­
nos de 10% dessas aplicações. Esses dados �omprovam a suposição fei-
ta anteriormente de que, dada a estrutura industrial vigente no País 
e o sistema de incentivos fiscais, a estrutura industrial no Nordeste, 

decorrente dos novos investimer,tos, também tenderia a ser al.tamente 
concentrada. Ness:a, observação não vai nenhum juízo de valor. No en­
tanto, é possível .admitir-se que, quanto ·mais concentrada a estrutura 

\ - . 
\ 

industrial, mais ela se distancia dos pressupostos da concorrenc1a peE 

feita e portanto maior é a probabilidade de práticas monopolísticas, 
evitando, por exemplo, que os frutos do progresso técnico sejam tran� 
feridos para os consumidores. O argumento, no entanto, pode ser fa­

lho, na medida em que se 2-dmita que o próprio progresso técnico é fa­
von�cido pelo grau. de c:oncentração industrial, o que no longo prazo re 

. . 

-

verteria em provei to dos consumidor<➔s. A argumentação, portanto, não 
é conclusiva. 



TABELA 16 
FINOR (1974-1977) 

DISTRIBUIÇÃO DAS APLICAÇÕES DE RECURSOS DE INCEN'I'IVOS 

FISCAIS POR 'rAMANHO DE PRO,JETOS 

EMPRESAS 

'" Num�ro Acumulado (Ordem 
Decrescente de Tamanho 

7 
34 

67 
134 
202 

269 

337 
404 

472 

539 
607 

' 674 

' 

FONTE: BNB - DIFIS 

• 1 

' 

_.,,,, __ .:-·% 

(Acumulado) 

1. 
5 

10 
20 

30 
40 

50 

·60

70
1 

80 \ 

90 . 

100·· 

/ 

VALOR DAS AÇÕES EM PODER 
DO FINOR 

-. Cr$ 1,00 % 

(Acumulado} Acumulado 

1 609 230 795 19,8 
3.767 650 237 46,5 
4 791 406 364 59,l 
5 949

1

863 296 73,4 
6 628 283 187 81,7 
7 096 689 262 87,5 
7 446 528 270 91,8 
7 696 932 033 94,9 

7 975 797 990 98,3 
8 003 826 089 98,7 
8 082 623 894 99,7 
8 110 897 489 100,0 
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Um outro aspecto que se pode observa� das aplicaç5es em 
incentivos fiscais no Nordeste & a su� concentraç�o intra-regional. O 
setor industrial _apresenta uma tendência muito grande de localizar-se 
em poucas ãreas urbana� que ofereçam �dequadas co�diç5�sdeinfra-estr� 
tura (transportes, energia, comuniçações, habitação, saúde, educação 

e lazer}, al�m de serviços do.setor terciãrio (bancos, financeiras 

etc;) . Além disso, a concentração indus-trial propriamente favorece a 

criação de economias de aglomeração (facilidades que são geradas pela 

presença d�s demais indGstrias, como m�o-de-obra treinada, serviços 
t�cnicos auxiliares, oficinas de manutenção etc). Seria, portanto, de 

espcraP�ue os novos investimentos a �erem realizados no Nordeste ten 
...... 

dessem a concentrar-se espacialmente pr6xim� aos principais n6cleos ur 

ba·nos. 
1 ' , ... 

Com efeito, os dados disponíveis mostram que a rna.ior pa_;: 

te dos projetos c�ncentra-se junto ãs &reas urbanas das cidad�s de Sa! 
vador, Recife e, nu..rn distante terceiro lugar, Fortaleza. Do total de 
inveE"timentos aprovados no período _1960-1977, 48% localizam-·se na

Bahia {39% na área de Salvador), 23,6% em Pernambuco (21,6% junto a 
Recife), e 7,6% no Ceará (4,8%em Fortaleza). 

TABELA 17 

LOCALIZAC.Ã.O DOS INVESTIMENTOS INDUSTRIAIS NO NORDES'TE 

INDÚSTRIA DE TRl\NSFORMAÇÃO 

1960-1977 

ESTADOS 

Maranhão 
pj_aui 
Ceará 

(Grande Fortaleza) 

Rio Grande do Norte 
Paraíba 
Pernambuco 

(Grande Recife) 
Alagoas 

Sergipe 

Bahia 
(Grande Salvador} 

DISTRIBUIÇÃO PERCENTUAL 
DOS INVESTÍMENTOS (%) 

1,3 
2,7 
7,6 

( 4, 8) 

5,9 

5,2 

23,6 

(21,6) 

3,7 

2,0 

48,0' 

(39,8) 

100,0 

l�l'!-�: Dbdos de projetos coletados pelo BNB-ETENE.
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A concentração intra-regional das indfistrias financiadas 

com recursos dos incentivós fiscais tem-se constifuído em preocupação 
por parte dos tomadores de decisão sob�e a política de aesenvolvim0n­
to regional. Com efeito, argumenta-se que a concentração espacial da 

/ 

atividade industrial cont�ibui par� alargar as disparidades intra-re 

gionais de renda e, exercendo atrativos adicionais para as cidades, 
cqntribui para o maior deseq�ilíbrio de!:f!ográfico na distribuição esp� 
ciàl da população. Como resultado, as áreas urbanas passam a er.fren 
tar problemas cada vez màis sérios. 

A SUDENE procurou incluir .entre os critérios para anãli-
,,, 

se dos projetos prioridade para a descen_:t:'1:"alização espacial da indús-
tria der.tro da Região. As mecUdas adotadás - eoncessão de pontos adJ

::..

cionais para efeito de classificação nas diversas faixas de priorida­

de para composição de recursos ce 34/18 .e/ou FINOR - não fo�am sufi-­

cientes para indu�ir mudanças nas tend�ncias de localtzação pievale­

centes. Com efeito, como mencionado anteriormente, a indústria nor­

malmente tende e �oncentrar-se espacialmente e a ;localizar-se junto a 
' . ·. ' 

área·s urbanas que ofereçam determinado nível mini�o de serviços urba-· 
nos. Nesse conte?to, uma política �e distribuição das atividades in­

dustriais no esp�iQ não seria bem.sucedida a p�rtir de estímulos para 
. ! 

. . 

motivaçãp do seta� privado, mas sim a partir de formulação de,progra-

mas_ integrados de industrialização que contemplassem desde a necessá� 
• ria infra-estrututa at�a integração interindustrial e criação_ de eco­

nomias de aglomeração. Em outras palavras, a·politica indust±ial te­
ria de ser bem definida e bem implementada. Os resultados desejados

dificilmente serão atingidos se as decisões quanto ao que produzir e

onde produzir forem deixadas totalmente pàra o setor privado.
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V - POSSIBILIDADES DE .DISTORÇÕES NA OPERAÇÃO DOS INCENTIVOS

As considerações feitas anteriormente apresentam o Sis-
/ / 

tema de Incentivos Fiscais como um mecanismo teoricamente eficaz para 
promover a realização de objetivos específicos. Entre a teoria E: apr� 
tica, no entanto,· pode haver urna distância. Se o Sistema for cri terio 
' ,/ / - ---~ 

sarnente praticado, as chancés de obtençao dos resultados teoricamente 
previstos são ele�adas. �e isso ocorrer �esde o inicio, a informação 
que flui do Sistema joga papel de grande importância para que ele con­
tinue a operar de maneira eficaz. Al�� da eficácia, isto é, de sua c� 
pacidade de propiciar a realização dos 9bjetivos previamente estabele 
cidos, o Sistema poderá não ser indutor d' inefici�ncias, ou seja, as 

atividades econ6micas imple�entadas com recursos dos incentivos nao se 

riam menos eficientes do que se implantadas sem-os incentivos. 

Para que isso ocorra é preciso que o Sistema seja ade­

quadamente admini�trado. Em �ar�i;ular, é precisd que os recursos dos 
incentivos fiscais ··sejam vistos e _considerados por todos os age.11tes que 

interferem no proçesso de -decisão para sua aplicàção como recursos que 
efetivamente têm um custo de oportunidade_ e cuja aplicação precisa ser 

• ' 

remunerada da i:nes·ma forma que apli'cações nas mesmas atividades com r� 

cursos Aão incentivados.� preciso que os ôrgãos públicos administra­
doies dos incentivos sejam conscientes disso e portanto administrem a 

aplicação dos incentivos de forma criteriosa, aprovando apenas proje-
,11 ,, 

• • - ' ~ �º� i . - 1 . � tos economicamente viaveis,�4�;&� rigorosa ana ise -====t"-"""'--

�, tanto do ponto de vista privado como social. � preciso que os prQ 
jetos financiados com recursos dos incentivos sejam adequadamente acom 

-.,,... 

panhados, a fim de � assegurar-�que os recursos sejam utilizados como 
previsto na análise,�. Além disso, é preciso que os deposi­

tantes dos incentivos, transformados em sócios dos novos projetos, se 
j am efetivamente tratados como sócios, tendo àcesso a toda in'formação 
a respeito da emptesa de que participam, assim como dos seus �esulta­

dos. f: preciso, t,si.I]iliém, que identificados casos de malversação de re­
cursos dos incentivos todos os responsãveis sejam devidamente·punido� 
com conhecimento ��blico. 

Com a nova sistemãtica dos Fundos de Investimento, qua� 

do-a alocaç�o de recursos nos projetos�- efetiváda sem a interfer�ncia 
do setor privado, os 6rgãos administradores dos incentivos t�m ainda 
maior responsabilidade. Como a escolha dos projetos em que aplicar não 
� mais priVada, as decisões para aplicaç�o devem basear-se em profun­
da convicção, com base nos dados da análise econômica dos projetos, de 
f\lU� os emtn:eondimen tos financiados são viáveis a níveis privado e social. 
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8 evidente que dificilmente·existirí administração per­

feita para o Sistema de incentivos e que, em qualquer hipótese, sem­
pre se pode esperar uma taxa de insucesso. t preciso no entanto que 

essa taxa se mantenha a níveis razoáveis, comparativamente com outros 
programas de promoção de_atividades �conômicas.>ne qualquer • forma, 

não se pode negar que, reduzindo-se a- participaç.ão de recursos próprios 
do empreendedor do projeto, é possível que esse empre,endedor esteja. 
di{ipOsto a assumir maiores _✓ri'scos. Issõ· pode se traduzir por exemplo 
em taxa de mortalidade dé, projetos superior aquela que prevaleceria 
num sistema em que todo o risco do empreendimento fosse suportado ap� 
nas pelo empreendedor. Mas também, aumentando o risco, é possívelque 

aumentasse a variância das taxas de retorno dos projetos, de forma que 
/ 

outros projetos obtivessem remuneração superior à que seria obtidana 

aus�ncia de incentivos. Além disso, a anãlise econômica e social dos 

projetos procuraria evitar a ocorrincia_de alta� taxas de mortalida­

de. dos ?-@0j&troJ. 

A administração dos· incentivos se apresenta então como de 

papel fundamenta�-� ··Podem surgir di_storções nos cqsos em que, por exe� 
plo, existam divergências nos procedimentos das várias agências que 
cuidam dessa administração. Essas divergências tanto podem ter respal, 

• �- ✓ 

do legal/ como meramente administrativo,. O ideal seria a existência 
de uniformidade entre os procedimentos das várias. �gências. I�oo Ml

enta� õcotie:7- Rá eertus procedíncenlo·s que &ão u.±:;,i lisade-:3 pett 
1""'.S-t'.JDEtffl"F=fftas :r.ão ped:-as---àema.ts agQ�cia� .(.SY&:l\M7 SUD:BPB, BMBR?troR .e IBDP)� 

• Co�UUENE p:toibe, 1:e�almen-t,g, que os ltterô"b germie�­
.J._aG reçnrflos p-coveni:@ :�ori.oas para o E'� 
• �io.t-0 9). II� out1:00-p:r:oced:iuHs;Rtea que f'?-vo:i:::�cem .emprOQndimentas uaár.e.a

d,e-- í'éflo..cestamentb t!DBF) , tais como a não necessidade de .t"e�s p;i;é ,,,·

prios do grupo empree�do.t -(-o quê 1eda1., o ri soo Ei\o pr-ej et.o e podo i.n
1 

.Além desses, há também divergências de procedimentos me 
ramente administra ti vos que podem favorecer desvios nos resultados dos 
programas financ�ados com recursos de incentivos fiscais, entre o teQ 
ricamente esperado e o praticamente realizado. Essas divergências P2 
dcm ocorrer princ�palmente na for�a\ _como os recursos são aplicados, 

ou seja, na apreciação, análise e seleção dos projetos que recebame.§_ 
ses recursos. 

O proTulema mais sério que pode surgir, a partir de uma 
administração inadequada dos recursos de incentivos fiscais, ique e� 

., 
ses rc--'!cursos passem a ser vistos não como na realidade -- devem ser -

ocorr%25c3%25aancia.de


0 
l

o •d • t . recursos que c,evem �er remunera .os economicamen e, como quaisquer re-
cursts privados-•� sim como recursos públicos para aplicação a fundo 

perdido, sem necessidade de retorno. Se os empreendedores - as pessoas 
' . 

' 
. 

que realizam os projetos -, os órgãos l?Úblicos·, que administram os pro 
gramas de desenvpJ,.vimento com financiamento de incentivos fiscais, e, 
finalmente, por causa de eventual experiência negativa, os próprios de 
positantes dos incentivos, passarem a ver esses recursos como recur-

. ' / 
.,. / ~ • ~ ~ / 

sos para aplicaçoes sem retorno, entao nao se pode esperar que os re-
sultados para cuja obtenção Op incentivos foram criados sejam alcança 

dos. 

Se isso vier a ocorrer, não.haverá motivação para que as 
pessoas jurídicas declarantes do imposto de renda optem pela utiliza­

ção do incentivo. Pode-se esperar que muitas empresas,· nesse caso,pre 

firam pagar integralmente o imposto. Out.ras continuarão fazendo as de 
duções para utilização dos incentivos, na/esperança de poderem sempre 

obter algum retorno, embora negativo, se considerado o valor de seus 

depós:L tos. Na verdade, qualquer retorno no caso -seria infinito, já que 

então o capital próprio seria zero, tendo em vista que a alternativa 
seria recolher o imposto integralmente aos cofres do Governo. 

:t: óbvio que sempre haverá também empresas sérias e idô­
neas. No entanto, mesmo nesse caso, como se reduz• o custo de oportun-i 
dade dos recursos investidos, a indução à ineficiência poderá estar 
presente. 

O Si$tema de Incentivos Fiscais, então, embora teorica­
mente eficaz e não indutor de ineficiências, pode ser desvirtuado se 

_não for adequadam�nte a&ninistrado. Administração adequada, no caso, 

significa utiliz�ção de critérios uniformes para �Gi;;t�os vá 

rios programas incentivados, com clara definição da política utiliza-

da para o desenvoivimento de cada região 6u setor incentivado.e sele-. .,.,.,· 
ção criteriosa dos.projetos a serem implementados. Na verdade, desõe 

• ���� 
que o Sistema de Ipcentivos Fiscais aqu� referido é apenas uma q���

dos incentivos concedidos pelo Governo à maior parte dos setores e a 
todas as regiões, especialmente ao setor industrial, é de uma impor­
tância que também. os demais incentivos· sejam adequadamente administra 
dos. 

':' 
\ 

Deve-,:'se reconhecer qu_E\_a administração dos ·incenti'(OS 

fiscais tem sido motivo de preocupação do Governo, do que é prova a 

criação dos Fundos de Investimento em 1974 ... Essa preocupação deve con 
. • dmi . - . • · te ·f· • d ( 2º)tJ.nuar, para que essa a • ru.straçao seJa progress1vam2n · aper eiçoa a 

(20) Observa-se, por exemplo, que os sistemas de incentivos fiscais

existentes no País não são, em geral, sujeitos à Fiscalização do 
Tribunal de Contas da União, do Banco Central ou qualqúe+ outra 
Instituição. 
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VI - ·coNCLUSÕES 

Parece que a principal conclusio deste trabalho, jã re­
ferida no texto, .ide que o .sistema �e incenti�ps fiscais. pode, se 
adequadamente adm�.nistrádo, ser eficaz no sentido de promover a rea­
lização de projetos· de desenvolvimento nas regiões ou setores incen- -­
ti vados. Mais do que isso, ..-:parece não J:1aver indução para que esses 
projetos se apresentem ménos eficientes .do que outros que nao se be­
neficiassem dos incentivos fiscais. Essas características de eficá-

cia e eficiência, no entanto, poderão ser comprometidas se o proces-

so de seleção de projetos não for criieriosamente administrado, no 
sentido de que os projetos devem enquad'rar-se na política macroeconô 

/ , ·-
mica definida para as regiões e setores beneficiados. Al�m disso, do 

ponto de vista microeconômico, apenas projetos y.:Láveis, ,em termo-s•pri 

vados e sociais, deveriam ser aprovados. 

Foram examinadas. outras características do sistema de in 

centivos, no toc?tn�e aos seus aspectos alocativos e distributivos. Quag 
to aos aspectos alocativos, parece haver ligeira\ tendência aq desper 
dício de capitalr dado simplesment� pela facilidade da sua obtenção. 
f'.: preciso salientar, no entanto, • .. que a escolha; tecnológica parece ser 
muito mpis influçnciada por fatores do lado da oferta de tecnologia­
disponibilidade çie alternativas viáveis ou de informação sobre asalteE 
nativas - do que do lado da demanda - influência dos preços relati­

vos na combinação dos fatores de produção. A administração do siste--­

ma de incentivos fiscais e, em especial, a análise dos projetos em 
seus aspectos tecnológicos e econômicos, parece de suma importância pa 

ra corrigir event,uais distorções que po'ssam surgir na alocação dos f_� ,,,.,,

tores. 

No tocante aos aspectos distributi�os, o sistema de in­
centivos apresenta características basicamente concentradoras de ren 
da e de riqueza:. Essa concentração tanto ocorre a nível pessoal como 
a nível espacial .• Essas características concentradoras, que decorre� 
de um lado, da própria natureza do incentivo (dedução do IRPJ) e da 
estrutura industrial vigente, são.\ogicamente previsíveis. Os dadps 

relativos à prop:i;:-iedade dos incentivos fiscais as confirmam, .confo� 
![é tíiictl±:s·qgç;crm �- Com efeito, tanto a propriedade dos incenti­

vos. (e, por exte�são, a propriedade das novas empresas) como. a estru 

tura da nova indústria se mostram extremamente concentradas no Nor­
deste. 
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VII - SUGESTÕES 

O objetivo dos incentivos fiscais é o desenvolvimer�o re 
gional e setorial. As sugestões que ,·forem feita:§ precisam levar em 

conta a necessidade de não comprometer a realização desse objetivo, 

mas sim de torná�lo mais viável a um mínimo custo privado e social. 

As sugestões que aqui são feitas procuram elevar o grau 

de eficácia e eficiência dos incentivos, ao mesmo tempo em que bus-
caro reduzir algumas de suas características menos, desejáveis, 

cialmente no tocante à concentração de sua propriedade� 
espe-

O Sistema de Incentivos Fisóais deveria continuar vigo-
rando, já que o nível de desenvolvimento atingido nas áreas incenti­

vadas ainda não f satisfat6rio. Uma mudança dr1stica deveria haver, 
no entanto, e m  sua propriedade. Atualmente, o valor do incentivo � 

doado, na forma de subsidio (dedução do IRPJ) às pessoas juridicas de 
todo o Pais. Daí o fato de a propriedade dos incentivos mncentrar--se 

fortemente em grandes empresas, sobretudo de fora da região. A suges 
tão é que, do total de imposto de renda pago pelas pessoas jurídicas, 
50% sejam destinados :a aplicações nas regiões Amazônica, Nord_este e 

nos setores de reflorestamento, pesca e �urismo, segundo distribui-
' 

ção determinada em lei. A propriedade deixa de ser das pessoas jurí-

dicas pagadoras de imposto de renda, e passa a ser·dos fundos de in­

vestimento regionais e setoriais. 

Por sua vez, as aplicações pelos fundos tanto poderiam 
ocorrer na forma de participação acionária (subscrição de açoes, par 
ticipando no capital de risco das novas empresas) corno na forma de fi 
nanciamento restituível. De preferência, poderia ocorrer urna. combina

ção das duas formas. 

Ao mesmo tempo procurar-se-ia fortalecer tecnicamente os 

Órgãos administradores dos incentivos no sentido de criar condições 

para a criteriosa seleção dos projetos, reduzindo-se os riscos de em 
preendimentos antieconômicos. Os procedimentos legais e administrati 

vos deveriam ser homogeneizados, re�peitadas as caracteristicas in­
tr1nsecas de cada-�rea. 

Vantagens - As vantagens que essas modificações assegu­
xaxiam parecem óbvias. Do ponto de vista distributivo, uma das prin-

..... 



cipais características de concentração (quanto ã
_

propriedad�o��
pÓsitos) seria eliminada. Com isso se reduziria o grau de • • · 

na distribuição da renda. Além disso, tornaria mais estáveis os re­
cursos para financiar projetos regionais ou set9riais, porque os re­
tornos provenientes dos ·recursos dos incentivos pertenceriam aos Fun­
dos e portanto estariam disponíveis para aplicação em novos projetos 

:tJo sistema atual., não estã,,,, �_�.segurada -� reaplicação desses recursos 
nos Fundos. Pelo contrário, no atual sistema os retornos dos recur­

sos de incentivos são desviados para outras atividades menos priori­
tárias, como o consun10 supérfluo, . e para outras regiões. 

A utilização dos recursos /�anto para participação acio-
,... .,,. / naria como tarnbem, de forma combinada, yara: financiamento a longo pra 

zo, pode induzir a um maior cuidado na análise dos projetos, já que 

os Órgãos admini.'s.iradores _terão de preocupar-se- com o retorno dos em 

pr�stimos. A participação acionãria pura e simples pode levar as 
equipes técnicas analistas dos projetos, se não estiverem bastante 
conscientes do problema, a nao darem a devida atenção a esse aspecto. 
f preciso que os Órgãos administradores e execut9res (a SUDENE e o rn-rn,

no caso do FINOR) ajam conjuntamen_te no sentido de selecionarem apc�­
nas projetos viávei.s. Nesse sent;Jdo a experiência de Banco assume 

maior �mportância, se se quer assegurar o retorno dos recursos. 

Espera-se, portanto, que os órgãos regionais e setoriais 

administradores dos incentivos sejam fortalecidos e ao mesmo tempo i� 

centivados a utilizar procedimentos mais rigorosos de análise de pr9. 

jetos. Além disso, os projetos analisados deveriam não: apenas . ser 
classificados segundo faixas de prior.idade, mas além disso deveriam 
ser rejeitados os· ·que não atingissem um nível mínimo de retornopi es·· 

peradot e nao apresentassem detenninadas características desejáveis 

de acordo co.•11 a 1:,olí tica reg·ional ou setorial.definida em cada caso. 

t provável, portanto, que .o grau de eficácia dos incen­
tivos vi.esse a se_� aumentado com as modificações propostas. Da mesma 
fonna, seria mais,difí.cil a aprovação de projetos que apresentassem 

• 
\ 

características de ineficiência. 'os aspectos àistributivos seriam 
\ \ bastante melhorados, assegurando afnda maior estabilidade nos recur-

sos dos Fundos. Quanto aos aspectos alocativos, a maior efici�ncia 

na administração dos incentivos também agiria no sentido de . ,evitar 

distorções na combirwção dos fatores. 

Desvant.a�ns - É provável que o sistema proposto viesse 

a s0r objeto de criticas quanto a seus efeitos estatizantes. t: prec2:_ 
so consideru.r duas coisas. Primeiro, a aprovação do PIN e do PROTEHRA 

,,'1!1,· 
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baseia-se, na verdade, no esquema que agora está sendo proposto, dom

a Õbvia diferença no tocante·ao destino das aplicações. Os recursos do 

PIN e do PROTERRA, que deveriam pertencer às empresas privadas pagadQ 

ras de imposto de renda, voltaram a pertencer ao �overno. No sistema 
/ 

proposto, esses recursos -deveriam voltar progressivamente aos Fundos. 

Em segundo lugar; é preciso qualificar o que, no caso, 

s1gnificaria a palavra estatis�nte. Na verdade, trata-se de recursos 

públicos, que o Governo,, atualmente, tran-sfere sem ônus às empresaspr� 
vadas para que elas realizem determinadas aplicações .. O objetivo não é 
a transferência em si, mas as aplicações em programas considerados prj_Q 
ritários1 ·��eixar de fazer ,-essa transferência não é es­

tatisante, corno não o foi a instituição dó P-IN e do PROTERRA. O que de 

ve interessar, no caso, é o desenvolvimento da Amazônia, do Nordeste, 

da Pesca, do Turismo e do Reflorestamento. 

Por outro lado, os recursos dos incentivos fiscais con­

tinuariam a ser aplicados pela i�iciativa privada. Os projetos seriam 
de propriedade da ihiciativa priva�a. 8 verdade que esses projetos s� 
riam financiados basicamente pelos Fundos. No ent�nto, a depend�ncia 
dos Fundos seria reduzida progressi�amente ã medida em que o projeto 

se desenvolvesse. O financiamento ria forma de empr�stimo seria resga­
tado. Al�m disso, as ações de propriedade do Fundo poderiam ser trans 

. 
. 

-.. 

feridas aos proprietãrios dos projetos ou negociadas em bolsas deva-

lores, passando a .�er propriedade privada. A aquisiçâo dessas aç�es s�

•ria feita com recu'rsos gerados no próprio projBto ou outros recursos
próprios, porém nã:o com recursos de incentivos fiscais ..

Urna hipótese alternativa·, que eliminaria por completo o 
argumento antiest�tisante, seria a distribuição da propriedade do Fu� 
do aos trabalhadores da Região, nos moldes do PIS e do PASEP. Esta hipÓ·­
tese teria ainda a vantagem de contribuir para maior equidade quanto 
aos aspectos distributivos antes referidos. 

\' 



GLOS.Í\RIO DE SIGLAS USADAS NESTE TRABALHO

BASA - Banco da Amazônia S/A 
BB - Banco do Brasil S/A 
BNB - Banco do Nordeste do Brasil S/A 
Bt'1DE - Banco Nacional do Dêsénvolvimento Econômico 
CAIF - Certificado de Aplicação em Incentivos Fiscais 
CI - �ertificado de Investiment6 
CIEF - Centro de Informações Eco�Ômico-Fiscais (MF) 
DIFIS - Divisão de Incentivos Fiscais (BNB) 
EMBRAER - Empresa Brasileira de Aeronáuti'ca S/A 

EMBRATUR - Empresa Brasileira de Turismo 

FINAM - Fundo de Investimentos da Amazônia 

FINOR - Fundo de Investimentos do Nordeste 

FISET - Fundo de Investimentos Setoriais 

IBDF - Instituto Brasileiro de Desenvolvimento Florestal 
IR - Imposto de Renda 

IRPJ - Imposto de Rend� das Pessoas Juridicas 
MA -- ,Ministério da Agricultura 
MF - Ministério da Fazenda (Ver MINIFAZ) 

MIC - Ministério da Indústria e Comércio 
MINIFAZ - Ministério da Fazenda 
MINTER - Ministãrio do Interior 

MOBRAL - Movimento Brasileiro de Alfabetização 

PD - Plano Diretor (da SUDENE) 
PIN - Programa de Integração NacionaL 
PROTERRA - Programa de Redistribuição de Terras e de Estimuloà Agr� 

indústria do Norte e do Nordeste 
SUDAM ·- Superintendência do Desenvolvimento da· Amazônia 

SUDENE - Superintend�ncia do Desenvolvimento do Nordeste 
SUDEPE - Superintendência do Desenvolvimento da Pesca 
SRF - Secretaria da Receita Federal (MF) 
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