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Este relatério foi escrito no Brasil sob contrato com a Agéncia America-
na para o Desenvolvimento Internacional. O autor recebeu orientagio
geral de John H. Kaufmann, Diretor Assistente do Planejamento Eco-
nomico — Missdo da AIp, e agradece de modo particular a Judith Tendler,
economista junto 4 Missio tanto pela sua assisténcia geral como pelo au-
xilio prestado nas entrevistas. A Sra. Neyde Ramos da Silva elaborou
varias das tabelas estatisticas inclusas. O autor deseja expressar sua grati-
dao a um grande nimero de brasileiros, tanto de emprésas privadas como
de publicas, entre os quais merece citagio especial a sUDENE de Recife e
BNB de Fortaleza por sua ampla cooperagio. As opinides aqui expressas
sdo de inteira responsabilidade do autor.

INTRODUGAO

A SUDENE, organismo federal para o desenvolvimento do Nordeste,
foi criada, em dezembro de 1959, para coordenar as diversas reparti¢Ges fe-
derais e estaduais que operam nessa regiio tradicionalmente subdesen-
volvida e formular um programa de desenvolvimento regional harmo-
nico e global. Embora a entidade, nesses ultimos sete anos e meio, tenha
se empenhado na tarefa, com energia e perseveranca dignos de nota, nio
€ de estranhar que, por mais harmdnicos que sejam seus numerosos planos,
uns se revelassem, na pratica, muito melhor sucedidos que outros. Foi o
que aconteceu, No ultimo, ou dois ultimos anos, o setor, cujo desenvol-
vimento sobrepujou de muito o dos demais, foi o industrial, em virtude
de um dispositivo da legislagio tributdria, que provocou o interésse do
capital privado das regiées mais avancadas pelas oportunidades de inves-
timento do Nordeste. .
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Esse dispositivo, que ¢ o do artigo 34 da lei que aprovou o primeiro
plano-diretor da supEng, (Lei n.® 3.995 de 14 de dezembro de 1961) e
do artigo 18, da que sancionou o programa para 1963-1965, Lei n.© 4.239,
de 27-6-63, tornou-se conhecido no Brasil pelo nome de Incentivos Fiscais
do Artigo 34/18 ou simplesmente Artigo 34/18. E sob ésse nome que nos
reteriremos a éle na continuacio déste relatorio.

Nio obstante ser um dispositivo relativamente recente, o mecanis-
mo do artigo 34/18 transformou-se num complexo sistema legal, adminis-
trativo e institucional. Nossa primeira preocupagio sera descrever-lhe as
caracteristicas essenciais, para, em seguida, analisar-lhe os impactos, tanto
quantitativos como qualitativos, e finalmente apreciar os aspectos econd-
micos desta nova técnica de desenvolvimento industrial.

I. O MECANISMO DO ARTIGO 34/18

1. Caracteristicas bdsicas

O principio bisico, em que repousa o mecanismo do artigo 34/18,
¢ a permissio concedida a tédas as pessoas juridicas nacionais de abate-
rem, de sua renda tributdvel, até um valor de 509, do total, desde que
o invertam em projetos aprovados pela sUDENE para o Nordeste. Sendo a
taxa do imposto de renda cérca de 309, a isencio pode ser considerdvel.
O primeiro passo é recolher o valor correspondente a ésse abatimento
(fundo 34/18) a uma conta bloqueada do Banco do Nordeste do Brasil.
o BNB. Esses fundos reverterio 4 Fazenda Nacional, caso ndo forem aplica-
dos em projetos especiticos aprovados pela sUDENE, dentro de trés anos a
partir da data do recolhimento.

Financiados por ésses fundos, os projetos devem ser aprovados pela
SUDENE como de interésse para o Desenvolvimento do Nordeste. Isso porém
nio basta. Cumpre, outrossim, que 0s investimentos désses projetos com-
preendam, além dos referidos fundos, recursos proprios. Originalmente,
a percentagem désses ultimos tinham que montar a 509, do capital do
projeto. A partir de meados de 1966, (Decreto n.© 58.666-A de 16 de junho
de 1966) permitiu-se que montassem a 25, 50 e até 75% do capital do
projeto, conforme o grau de importincia que lhe seja atribuido pela
SUDENE, de acdrdo com um minucioso sistema de pontos (artigo 8.° do
mesmo decreto).

Uma caracteristica extremamente importante désse mecanismo ¢ o
fato de a soma de recursos proprios com fundos do artigo 34/18 dever
ser considerada sob o ponto de vista do projeto e nio do contribuinte
do impésto de renda. Em cutras palavras, o contribuinte individual, ou
melhor dito, o titular dos fundos do artigo 34/18 ndo precisa contribuir
com seus proprios recursos para o financiamento do projeto. Pode entre-
gd-los a uma emprésa organizada por outro grupo que, embora deseje
contribuir com recursos para o financiamento de um projeto, pretenda
minmmizar a contribuigio, atraindo o méximo permitido de fundos oriun-
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dos do artigo 34/18. A maioria dos empreendimentos organiza-se dessa
forma. O incorporador da emprésa utiliza-se tanto dos recursos de outros,
como de seus proprios.

O titular dos depdsitos oriundos do artigo 34/18 faz, entdo, um
Investimento puramente financeiro, em geral sob a forma de agdes pre-
terenciais sem direito a voto. Destarte, o grupo que fornece recursos pro-
prios e a lideranga empresarial e administrativa fica com pleno contrdle
do empreendimento.

Além das facilidades concedidas pelo artigo 34/18, as industrias
novas, ou ja existentes, podem gozar de outras vantagens tradicionais,
como isen¢io tributiria, deducio de impostos por um determinado pe-
riodo de anos, isencio de taritas alfandegdrias sObre equipamentos im-
portados etc... Mais importante que ésses favores tradicionais é a faci-
lidade de concessio de crédito bancario. O BNB estd pronto a conceder
as emprésas industriais empréstimos até o montante de 509, do capital
que necessitam, a uma taxa de juros altamente vantajosa. (A taxa é de
12%, quando cs bancos comerciais cobram de 309, a 40%). Assim, os
projetos, que, de acérdo com a stpENE, podem formar 50% do seu capi-
tal com fundos oriundos dos depdsitos recolhidos de acérdo com o artigo
34/18, ndo precisam de fundos préprios senio até o montante de 259,
do capital necessirio. (Ou seja, 25% de recursos préprios, 259, de fundos
do artigo 34/18 e 509, de empréstimo do BNB).

No caso de projetos de alta importancia, é possivel usufruir a van-
tagem de ter o seu capital dividido em 75% de fundos do artigo 34/18,
259, de recuirsos proprios, éste por sua vez podendo se reduzir a até
mesmo a 12,5% do capital total, em virtude das facilidades de crédito
concedidas pelo BNB. Na prdtica, contudo, as emprésas que estio neste
caso nio julgam, em geral, que valha a pena solicitar ésse empréstimo.
Isto, nao s6 porque tal solicitagio acarretaria uma demora na realizagio
do projeto, como também, em virtude da exigéncia do banco de que
todo o ativo tixo do mutuirio lhe seja hipotecado.

Acresce que hd outras institui¢ées, como os bancos estaduais e Com-
panhias de Financiamentos (BANDEPE de Pernambuco e copkc do Ceard
entre outras), que concedem flacilidades de financiamento e prefinan-
ciamento.

2. A tendéncia para liberalizar o sistema

A principal caracteristica do sistema consiste em oferecer para o de-
senvolvimento do Nordeste fundos que, de outra forma, estariam blo-
queados. Como se verd adiante, o numero de contribuintes que se tém
aproveitado dos referidos privilégios cresceu rapidamente, o mesmo se
dando com o montante dos fundos do artigo 34/18. Tudo isso ocasionou
uma série de mudangas nas leis e normas administrativas, tddas tenden-
tes a tornar mais liberais os dispositivos que regulam os investimentos,
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As principais mudangas foram as seguintes:

1.9y —

2.0) —

3.9 —

49 —

5.09) —

No principio, apenas as emprésas de capital 1009, nacional po-
deriam gozar do beneficio do artigo 34/18. Esse dispositivo legal,
que vigorava em 1961, de acérdo com o artigo 34, foi revogado,
em 1963, pelo artigo 18.

Inicialmente, apenas os empreendimentos industriais no Nordes-
te é que poderiam receber o financiamento previsto pelo sistema
aqui analisado. Posteriormente, passaram a gozar do mesmo favor,
também os projetos agricolas e de telecomunicagoes.

Originalmente, como jd se disse, os depdsitos feitos de acoérdo com
o artigo 384/18, ndo poderiam montar a mais de 509, do capital
total exigido pelo projeto. Em 1966 essa participa¢io passou a
poder ser de até 759,.

Anteriormente, os depésitos do artigo 34/18 tinham que passar
as emprésas interessadas, sob a forma de ac¢des. Embora essas agdes
pudessem ser preferenciais sem direito a voto (intransferiveis pelo
prazo de 5 anos) a exigéncia dificultava a realizacio de determi-
nados empreendimentos, principalmente no caso de exigirem
expansio de emprésas ja existentes. Os ativos dessas Companhias
eram em geral subavaliados em virtude da inflagio. Acresce que,
no caso de emprésas agricolas, a subavaliacio era largamente pra-
ticada a fim de diminuir a incidéncia do imposto sbbre imdveis.
Nesse caso, se a expansio de uma emprésa industrial ou agricola
existente fOsse através de emissGes de agbes aos depositantes do
34/18, isso significaria que os proprietdrios gerentes das firmas ja
estabelecidas estariam confrontados com uma posi¢iio minoritaria,
o que lhes seria intoleriavel. A fim de tornar possivel a aplicagdo
dos depositos do artigo 34/18 nos projetos, expediu-se um de-
creto, em 1964 (§ 13 do artigo 13 do Decreto n.° 55.334 de 31 de
dezembro de 1964) que permitiu que os depositos fdssem transfe-
ridos 2 emprésa titular do projeto aprovado, sob a forma de cré-
ditos em nome do depositante desde que passassem a ser resgata-
veis depois de um prazo de caréncia minimo de 5 anos.! Pelo que
podemos entender, alguns désses empréstimos estio sujeitos a
cldusula de corre¢io monetéria.

Permitiu-se também que os depdsitos do artigo 34/18 fossem uti-

lizados para o reembdlso de empréstimos estrangeiros (particular-
mente os constantes da linha de crédito 1pB ao BNB) contraidos

1) oObviamente, a intencido do legislador era fazer com que ésses empréstimos fés-
sem do mais largo prazo possivel. Cometeu-se um érro entretanto, na redagao
da minuta do decreto, ao se estabelecer que o reembdlso, depois dos 5 anos de
caréncia, teria de ser feito “em prestagbes anuais nao inferiores a 20% cada,
quando o objetivado era certamente o oposto, isto €, os 20% seriam o limite
maximo de reconstitui¢io anual do principal. Mas a letra do decreto fol o que
finalmente prevaleceu.
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pelas emprésas nordestinas até o montante de 509, do principal
e juros, desde que o referido empréstimo fosse destinado a au-
mentar o ativo fixo da emprésa (Resolu¢io da SUDENE n.© 1.162
de 5 de fevereiro de 1965).

6.°) — Finalmente, a partir de setembro de 1966, os depdsitos do artigo
34/18 passaram a poder, dentro de certo limite, reforcar o capi-
tal de giro das emprésas nordestinas (artigo 1.° do Decreto n.°
59.001, de 5 de agosto de 1966 combinado com o artigo 1.0 do
Decreto n.° 60.462-A, de 13 de margo de 1967).

Todas essas medidas tendem a facilitar e permitir uma maior absor-
¢io dos depositos do artigo 34/18 que estio constantemente se acumulan-
do no BNB. Um fenémeno que se correlaciona com os casos citados, sio
as reivindicagbes de outras entidades governamentais sObre ésses depdsi-
tos. Recentemente, permitiu-se que a regiio amazdnica, cujo desenvolvi-
mento ¢ dirigido por uma nova agéncia, a sUDAM, organizada a imagem
da SUDENE, utilizasse do mesmo mecanismo que o do artigo 34/18. O mes-
mo se deu com relagio a programas de dmbito nacional considerados
dignos désse favor, como os de turismo e reflorestamento.

3. Funcionamento do sistema

O que foi dito acima ¢ suficiente para dar uma visio geral dos
principios que governam os incentivos idealizados para promover inves-
timentos no Nordeste. Devemos, agora, dizer alguma coisa s6bre como o
sistema funciona na préitica. H4 dois tépicos de interésse: o papel repre-
sentado pela SUDENE, e a criagio do que chamaremos de um mercado de
capital cativo, através do qual os depdsitos do artigo 34/18 sio canaliza-
dos para os responsiveis { elos projetos.

a) — A4 administragdo do sistema pela SUDENE — Qualquer proje-
to que se proponha utilizar os fundos do artigo 34/18 deve ser aprovado
pela subENE. Diz-se que, em média, um processo leva de trés a quatro
meses até o despacho final. O papel da SUDENE nio termina com a apro-
vagio do projeto. Também deve autorizar a liberagio efetiva dos fundos
bloqueados no BNB de acordo com o andamento do projeto e a aplicagdao
simultinea dos necessdrios recursos proprios.

Inicialmente, pensou-se em criar um sistema cuja administragdo
fosse minuciosamente regulamentada. Os privilégios concedidos pelo ar-
tigo 34/18 eram tidos como tio considerdveis que a SUDENE julgou que
seu papel deveria ser o de filtrar os projetos de maneira a aprovar apenas
os que merecessem alta prioridade e fossem considerados essenciais ao
desenvolvimento do Nordeste. Seguindo a tendéncia geral jd descrita, os
critérios para aprovagio tornaram-se muito mais flexiveis com o correr do
tempo e o crescente aumento dos depdsitos do artigo 34/18. Poder-se-ia
julgar que o decreto de 1966, que instituiu trés categorias distintas de
projetos habilitados a utilizar os depdsitos do artigo 34/18 até o mon-
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tante de 25, 50¢, e 755 do total dos fundos necessirios, fosse um passo
a mais no sentido de tornar a administracio do sistema rigida. Na ver-
dade, porém, foi o oposto disso. A decisio relativa a essas trés possibili-
dades ¢ tomada de acérdo com um sistema objetivo de pontos que leva
em consideragio virias caracteristicas do empreendimento em questdo
como: sua localizagio, mimero de empregados, tipos de indastria, etc. ..
Dessa forma, di-se, mals ou menos automaticamente, um determinado
grau de prioridade a cada um dos projetos. Todos, ou quase todos, sio
aprovados, embora alguns (muito poucos, na realidade) niio possam obter
dos depdsitos do artigo 34 18, senio 257 do total dos fundos necessirios.

Presentemente, dizse que o controle da sUpExk faz-se sentir mais
para evitar dois tipos de abusos, do que propriamente para orientar a in-
dustrializacio:

1.9) — Algumas emprésas talves sc sintam tentadas a exagerar os custos
dos projectos, a fim de obter um financiamento, através dos fundos
do artigo 84,18, em proporcio mais elevada que a permitida por
lei.

2.0) — Algumas emprésas podem apresentir projetos, sem que tenham
intencgio de levi-los adiante, Unicamente para impedir que seus
competidores venham a se cstabelecer no Nordeste, enquanto con-
tinuam a suprir a 10¢iio com produfos fabricados em suas indus-
trias localizadas no Centro- Sul. * Para impedir Csses tipos de mano-
bra, a stpexg deve ostar preparada para verificar a seriedade dos
requerentes. Tem tambdém autoridade para revogar uma aprovagio
de um projeto, se a emprésa responsivel nio iniciar a construgao
dentro de oito meses a partr da data do deferimento (Resolugdo
n.0 2870, de 15 de teverciro de 1967).

Embora o processo de aprovacio e deferimento seja de molde a
criar demoras ¢ entraves burecridticos, minha impressio, no Recife, foi a
de que o pessoal da suprg, encarregado désse servico, ¢ dedicado, com-
peteme e honesto. Foi piara mim um grato prazer ver a impressio con-
tirmada por um preeminente indust: 1al de Sdo Paulo, que declarou en-
faticamente a agiraddvel surprésa que teve em tratar com um técnico da
stpeENE depois de ter sido exposto durante anos aos meétodos indolentes,
ineficientes e, por vézes, corruptos dos burocratas do Rio e Sio Paulo.
Por ironia do dcstino, o técnico da SUDENE, temido inicialmente por seus
supostos Objetivos revoiu.iondrios, tornou-se um dos maiores instrumen-
tos de desenvolvimento do Nordeste sob os anspicios da emprésa capita-
lista privada.

by — O mercado de capital cativo — Um outro aspecto institucio-
nal notdvel é o sistema que surgiu para colocar os depdsitos do artigo

2)- Acredita-se que o indeferimento do projeto da Firestone baseou-se nesse motivo.
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34/18 a disposi¢io dos responsiveis pelos projetos realmente empreendi-
dos. Como se vé na tabela 1 o niimero de depositantes cresceu ripida-
mente nos ultimos anos, & medida que foram melhor aquilatadas as van-
tagens oferecidas pelo sistema, tendo atingido a cérca de 20.000 em 1966.
Embora o nimero ainda compreenda menos do que 109 das pessoas
Juridicas que declaram o impésto de renda, (muitas jamais pagaram o
impdsto) inclui muitas pequenas e médias emprésas e quase todas as
grandes.3

Por outro lado. se examinarmos o numero de projetos aprovados,
veremos que foram deferidos 570 projctos at¢ malo de 1967. A sensivel
disparidade entre o numero de depositantes e de projetos, nos leva ime-
diatamente a formular a pergunta: qual o montante dos depdsitos do
artigo 34/18 que se destina a cada projeto? Por vézes nio hd problemas,
como no caso de emprésas, como a Willys Overland, que tanto tém pro-
jetos como depositos, nio precisando recorrer a fundos de terceiros para
completar o capital social aprovado. Mas, em muitos casos, sio necessa-
rios fundos de terceiros. Para captd-los, surgiram muitos intermedidrios
financeiros, principalmeme nos principals centros fornecedores de capital,
como o Rio e Sio Paulo, onde se encontram os médios e grandes depo-
sitantes. Esses corrctores procuram obter direito exclusivo sObre certos

TABELA 1

NUMERO DE PESSOAS JURIDICAS CONTRIBUINTES DO IMPOSTO
DE RENDA E NUMERO DE DEPOSITANTES DO ART. 34/18

Declaracdes de

T Impoésto de Renda Depositantes
ANOS apresentadas 2) %
1) !
i
1962 334,258 1,909 0.6
1963 380,986 2,951 08
1964 407,448 4,625 1.1
1965 214,303 13,949 6.5
1966 243,272 19,832 8.2

FoNTES: (1) — Boletim Estatistico da Divicdo do Imposto de Renda.
(2) — SUDENE Rio.

3) Entre eszas, emprésas estrangeiras, princivalmente americanas, que néo apro-
veitaram do privilégio, aparentemente porque, seus compromissos fiscais, no
pafs de origem, aumentaram na mesma propor¢io com a agravante de serem
pages em dolares, : ’ ’
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projetos, indo entio de encontro aos depositantes para vender participa-
¢oes. Como se encontram listas de depositantes na SUDENE e BNB ésse tipo
de atividade ¢ aberta a qualquer um e altamente competitiva. (Com
eteito, tio competitiva que algumas emprésas colocam em suas fachadas
0 aviso: “ndo nos interessa discutir como empregar nossos depdsitos do
artigo 34/18)”. O corretor cobra uma taxa aos depositantes que, segundo
estou informado, varia de 59, a 8%. Como a oferta de fundos tem sido
muito maior que a demanda, os corretores sio obrigados, nio raro, a
dividir a comissio com a emprésa que formulou o projeto, apresentou-o
a SUDENE para aprovagio e supriu os recursos proprios. Algumas das gran-
des tirmas como a Volkswagen vém comprando agdes de diversas compa-
nhias nordestinas. Muitas firmas tém que decidir entre formular um pro-
jeto préprio, ou investir em projetos de terceiros. O mecanismo, portanto,
tem um subproduto interessante. Muitas grandes emprésas (por exem-
plo a Romi fabricante de tornos) que permanecem, no Sul, com capital
techado, tem virios sOcios nas suas subsididrias nordestinas. Conseqiien-
temente, a estrutura da sociedade andénima da area menos desenvolvida
sera mais moderna que a do Centro-Sul.

TABELA 2

DEPOSITOS DO ARTIGO 34/18 DURANTE 1965, ESPECIFICADOS POR ESTADO

ESTADOS Milhdes NCr$ %

Séo Paulo 95,7 55.6
Guanabara 39,3 228
Rio Grande do Sul 11,8 69
Minas Gerais 73 42
Parané 4,2 24
Pernambuco 3.6 21
Bahia 2,7 1.6
Sta. Catarina 2,3 13
Ceara 2,1 12
Outros 4,0 2.3
TOTAL 172,0 m

FonTE: Banco do Nordeste do Brasil,
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Seja como fér, o fato é que os grandes grupos investidores, que
lideram a industria brasileira, passaram a ter enorme interésse pelas opor-
tunidades de investimento oferecidas no Nordeste. Isto nio quer dizer
que o titular do deposito do artigo 34/18 inverta capital em qualquer
projeto que lhe seja oferecido por receio de ver o prazo fixado por lei
extinguir-se, depois de 3 ou 4 anos sem o ter aplicado. Embora os depo-
sitantes estejam naturalmente ansiosos por aplicar seu capital, ao que se
informa, sio muito minuciosos ao analisar as oportunidades de investi-
mento. Os corretores tém de ser muito agressivos na venda de participagGes
nos projetos.

A tabela 2 especifica os depdsitos por Estado. Vé-se imediatamente
que os lideres sio Rio e Sio Paulo.

TaABELA 3
DEPOSITOS DO ARTIGO 34/18, DURANTE 1965, POR CLASSES

N.° de Depositantes Quantidade

CRUZEIROS NOVOS Depésitos

N° Atual % s/Total % s/Total
0 — 500 4,081 305 0.5
500 — 1,000 1,898 14.2 0.8
1,000 — 2,000 1,590 119 14
2,000 — 4,000 1,908 14.3 32
4,000 — 6,000 862 6.5 26
6,000 — 8,000 556 42 25
- 8,000 — 10,000 386 29 2.6
10,000 — 15,000 573 43 42
15,000 — 20,000 345 26 3.6
20,000 — 50,000 663 5.0 121
50,000 — 100,000 228 1.7 9.2
100,000 — 250,000 169 13 15.0
250,000 — 500,000 67 05 13.7
500,000 — 1,000,000 26 02 11.0
1,000,000 — 5,000,000 14 0.1 18.0

TOTAL 13,366 100% 100% *

*) O total depositado em 1965 foi de 172 milhdes de cruzeiros novos.
Y¥oNTE: Banco do Nordeste do Brasil.
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A Tabela 3 especifica a freqiiéncia de depositantes por classe. Re-
vela um outro aspecto. Os 107 maiores depositantes sio responsiveis por
419, do total dos depdsitos recolhidos. Em vista dessa concentragio, pa-
rece provavel que a maioria dos pequenos depositantes encontre difi-
culdades em investir seus fundos, apesar do grande numero de corretores,
pois, como ¢ natural, ésses inclinam a concentrar sua atividade entre
médios e grandes depositantes. O BNB estd a par désse fato e examina
presentemente os melos de reunir os depositantes menores em consércios
de investimento (“Trust Funds”).

4. A defasagem entre as despesas de investimento e o recolhimento
dos depdsitos, e a alegada evasio do capital de giro

Uma das caracteristicas basicas do sistema do artigo 34/18 é o
fato de os fundos, a serem investidos, tornarem-se dispom’veis como re-
sultado de os contribuintes optarem por depositar metade dos seus débi-
tos para com o mmpdsto de renda numa conta bloqueada no BNB antes
de serem realmente utilizados num determinado investimento. Segue-se
que ¢é inevitivel que haja uma defasagem entre o recolhimento dos fundos
e as despesas de investimento decorrente da complexidade dos trabalhos
de preparacio dos novos projetos industriais, e sua aprovagio pela SUDENE,
para s6 entio iniciar a execucio do empreendimento. Mas, de certa for-

TABELA 4
DEFASAGEM ENTRE DEPOSITOS E SUA UTILIZAGCAO

Milhées de Cruzeiros Novos

|
Participagao f Desembolsos
ANOS 34/18 Recursos | Recursos
Depésitos art. 34/18 nos | art. 34/18 para
projetos aprovados ; projetos aprovados
1962 6 — —
1963 7 ki 0,1
1964 36 26 3
1965 172 35 8
1966 252 152 37
1967 (primeiros N.A. 105 43

4 meses)
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ma, essa defasagem ¢ a forca propulsora do sistema, uma vez que, o mon-
tante de tundos disponiveis (assim como a ameaca de vé-los reverter a
Fazenda Nacional se nio forem utilizados) provoca uma viva procura de
oportunidade para investir, tanto por parte dos promotores independen-
tes, como dos titulares dos depésitos. A extensio desta defasagem acha-se
ilustrada na tabela n.° 4.

Essa tabela também nos mostra que houve uma sensivel aceleracio,
tanto na elaboragio dos projetos como nos desembolsos nos anos 1966/
1967, parte em virtude das providéncias tomadas a fim de tornar mais
liberal a utilizaciio dos recursos. Na verdade, niio se pode dizer que uma
defasagem de dois ou trés anos entre o inicio da movimenta¢io do sis-
tema e a utilizacio, em larga escala, dos fundos, seja excessiva. No en-
tanto, ela tem sido um dos motivos preferidos de critica. Uma outra cri-
tica ¢ a de que o sistema do artigo 31/18 tem drenado fundos do resto
do pais para construir uma industria pouco econdémica no Nordeste, en-
quanto muitas emprésas eficientes do Centro-Sul lutam com falta de capi-
tal de giro. O exame da tabela anterior, ji patenteou que o que ocorreu
toi uma transteréncia do crédito bancdiio a curto prazo do Centro-Sul
para o Nordeste, uma vez que a maioria dos depdsitos do artigo 34/18
ndo foi utilizada e sim se acumulou em depdsitos do BNB. Essa transfe-
réncia em si teve uma alta significacio para o desenvolvimento do Nor-
deste. Permitiu que o BNB expandisse suas operacdes bancirias comerciais.
Desta forma, poupou a atividade econdmica do Nordeste a contracio im-
posta ao resto do pais pela politica antiinflaciondria. Em outras pala-
vras, se a taxa de crescimento do Nordeste, durante os ultimos trés anos,
foi mais alta do que a da média do Brasil, o fato se deve nio i realiza-
¢io de novos investimentos, que at¢ hd bem pouco tempo careciam de
importincia, mas a essa defasagem entre o recolhimento dos recursos ao
BNB e sua utilizacio efetiva em investimento ter permitido um crédito
relativamente ficil a téda a regido.

A fim de se defender da acusaciio de que nio sabe como utilizar os
fundos que vio ter ao Nordeste, a SUDENE compilou estatisticas que visam
provar que a demanda estimada de financiamento pelo artigo 34/18 ba-
seada no numero de projetos jd aprovados e processos em andamento, ja
ultrapassa o nivel de recursos disponiveis. Conseqiientemente explica a
SUDENE, com certo desvanecimento, que scu orcamento de projetos indus-
triais esta, na rcalidade, antes em dcficit do que em superavit. Embora
o argumento possa rebater a aludida acusagio, cumpre, naturalmente,
advertir que, na pritica, inexiste tal deficit. A comparagio entre os re-
cursos presentes e as responsabilidades futuras s6 faria sentido se a legis-
lacdo do artigo 34/18 fosse totalmente revogada. Como o fluxo dos depd-
sitos do artigo 34/18 deve continuar, ainda por certo tempo, 0s recursos
disponiveis sio, nio s6 amplos como capazes de satisfazer a4 demanda de-
corrente dos atuais projetos industriais. Naturalmente, se o namero de
projetos que solicitam aprovagido continuar tio elevado como agora, atin-
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gir-se-d talvez um ponto em que os desembolsos futuros provavelmente
excederdo as estimativas das disponibilidades baseadas nos recolhimentos
passados e entradas presentes. Mas, por enquanto, nio hd motivo para
que a SUDENE se preocupe com tal perigo.

Assim como os empresirios brasileiros e a SUDENE estdo longe de
mvestir todos os recursos do artigo 34/18, que vém se acumulando no
Banco do Nordeste do Brasil, também ésse ultimo nio tem sido capaz de
utilizar nos seus empréstimos, a curto prazo, todo o dinheiro que afluiu
a sua caixa. Quanto mais sua capacidade de absorgdo ficar aquém das
suas disponibilidades, tanto menor a sucgio de dinheiro do resto do pais,
j& que o BNB simplesmente deixa com o Banco do Brasil a parte dos de-
positos de que ndo se utilizou para conceder empréstimos. O Banco do
Brasil, por sua vez, se utiliza de tais recursos através de suas agéncias
espalhadas em todo Territério Nacional.# A Tabela 5 mostra que nos
ultimos dois anos (1965 e 1966) houve rapida acumulagio dos depdsitos
34/18. Os que ndo foram utilizados pelo BNB montaram a 509, do total

TABELA §

DEPOSITOS DO ART. 34/18 NO BANCO DO NORDESTE (BNB) E DEPOSITOS
DO BANCO DO NORDESTE NO BANCO DO BRASIL (BB)

Milhoes de cruzeiros novos

Depésitos do | Depésitos do | Aumento dos | Aumento dos
art. 34/18 no | BNB no BB depésitos do dep6sitos no

ANOS BNB no fim no fim do art. 34/18 du- | BB durante o

do ano ano rante o ano ano

1) ) @) “)

1962 6 4 — —
1963 13 4 7 —
1964 46 14 33 10
1965 186 1 140 63
1966 369 168 183 91
1967 (até maio) 422 168 53 0

FonTE: Relatérios do BND e Revista Bancdria.

4) Ha indicios de que, além do mais, o Banco do Brasil reduziu seus empréstimos
as emprésas do Nordeste enquanto o BNB expandia os seus. Esse fato reforga-
ria o0 argumento de que nao ocorreu drenagem de recursos liquidos do resto do
pais para o Nordeste como se poderia deduzir dos algarismos brutos referentes
aos depésitos do artigo 34/18.




TABELA 6

COMPARAGCAO DOS DEPOSITOS DO ARTIGO 34/18 COM O RECOLHIMENTO DO IMFOSTO DE RENDA DAS SOCIEDADES
ANONIMAS, DEFICIT DE CAIXA E TOTAL DAS ENTRADAS NO TESOURO NACIONAL

Milhdes de cruzeiros novos

Depésitos do

Depesitos do

Impésto de Depésitos do Deficit de artigo 34/18 Entradas de artigo 34/18
ANOS renda das S.A. artigo 34/18 % caixa s/deficit de caixa s/entrada de
) 2 (¢} caixa 3) caixa

% %
1962 62 59 95 280.9 21 497.8 12
1963 138 7.2 5.2 504.2 14 930.8 0.8
1964 219 36 16.4 700.0 5.1 2,000.0 1.8
1965 406 172 424 587.9 203 3,2375 53
1966 501 252 50.3 586.6 430 5,350.0 417

FONTES:

(2) — SUDENE/Rio.

(3) — Proposta Orcamentaria para 1967,

(1) — Boletim Estatistico da Divisdo do Imp6sto de Renda.
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recolhido, ficando entio ésse montante retido com o Banco do Brasil.
E curioso observar que a situagio transformou-se radicalmente nos pri-
meiros meses de 1967, quando o BNB emprestou a totalidade de seus de-
pbsitos novos, talvez como resultado da politica de crédito mais liberal.

5. A alegada evasio fiscal

Outra critica ao sistema ¢, naturalmente, a de que éle constitui
uma drenagem nio da l:quidez banciria e empresarial, mas do Tesouro
Nacional. A curto prazo, cada cruzeiro depositado, de acérdo com o artigo
34/18, é um cruzeiro a menos recolhido ao Tesouro, muito embora seja
licito argumentar que se o plano atingir os objetivos, serd autofinancia-
vel, até mesmo sob o ponto de vista das finangas governamentais jA que
criard maior fonte de tributos no Nordeste.5 Qual o vulto aparente dessa
evasio? A Tabela 6 mostra, em suas trés primeiras colunas, que as em-
présas contribuintes do impdsto de renda vém se utilizando do privilégio
concedido pelo artigo 34/18 de maneira crescente. Mas, mostra também
que o tendmeno ndo ¢ geral. Se toéda pessoa juridica utilizasse do
privilégio fiscal, os depdsitos do artigo 34/18 seriam iguais ao impdsto
de renda recolhido pelas firmas ao Tesouro. Em 1966, montaram apenas
a metade da quantia recolhida aos cofres da Fazenda Piblica.

O que preocupa ¢ a comparagio entre os depdsitos e o deficit de
caixa do tesouro. Parece que ésse deficit cairia da metade se abolidos os
beneticios do artigo 34/18. H4 aqui dois comentérios possiveis: em pri-
meiro lugar, a percentagem ¢ alta porque o deficit é relativamente pe-
queno e, portanto, in6cuo. Se aumentasse substancialmente, é essa a ten-
déncia dos ultimos tempos, a percentagem dos fundos do artigo 34/18
em relagio a éle cairia. Em segundo lugar, o problema seria colocado,
em suas devidas perspectivas se comparissemos os depdsitos do artigo
34/18 com o montante das receitas tributirias (colunas 6 e 7). Nesse
caso, os depdsitos montardo apenas a 5%, Nada mais arbitririo que con-
siderar os depositos do artigo 34/18 como tnicos responsiveis pela me-
tade do deficit. E evidente que ha varias outras alternativas para aumen-
tar as receitas tributdrias ou diminuirem-se as despesas governamentais
de 59.

1I. DIMENSOES E ESTRUTURA DOS NOVOS
ESTABELECIMENTOS INDUSTRIAIS

A fim de se aquilatar a quantidade e qualidade do desenvolvi-
mento industrial do Nordeste, estimulado pelo mecanismo do crédito tri-
butédrio, cumpre comparar os investimentos em andamento, com a estru-

5) REste ponto foi levantado por Rubens Costa, presidente do BvB, num artigo pu-
blicado nas Fdlhas de Sdo Paulo, sob o titulo: “O que o Nordeste espera de
Sio Paulo”.
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tura industrial preexistente. A comparagio exigird que se manipulem as
estatisticas e imaginem-se hipdteses. Como é essa a Gnica maneira de
medir a importincia real dos novos desenvolvimentos industriais, vale
a pena fazer a tentativa.

1. A dimensdo do investimento em relug¢do a estrutura
preexisiente a vigéncia do artigo 3418

Em fins de maio de 1967, o investimento total, representado pelos
projetos industriats, que se beneficiaram do artigo 34/18, montava a
NCr$ 1.811 milhdes. (Em cruzeiros de 1967 — veja-se tabela 7).¢ Quando
se compara tal cifra, com uma estimativa do estoque de capital industrial
existente no Nordeste, antes da vigéncia da lei, vése que o investimento
induzido pelo artigo 34/18 dobrard o estoque do capital industrial do
Nordeste. A atirmacdo baseia-se no valor estimado de NCr$ 1.801 milhoes
(também de cruzeiros de 67) para o estoque de capital industrial exis-
tente no Nordeste em 1964.7

Cabe a duvida sdbre se ¢ legitimo atribuir todos os novos investi-
mentos ao artigo 34/18. Certamente alguns dos investimentos induzidos
pelo privilégio tiscal teriam se realizado de qualquer maneira. Mas, con-
siderandose o grande aumento quantitativo e a profunda mudan¢a na
qualidade dos novos investimentos (veja-se capitulo adiante), nio hd du-
vida de que se deve atribuir ao mecanismo do artigo 34/18 a explicagio
maior da nova formagio de capital.

De acérdo com as quantias entregues pelo BNB, parece que dos
mvestimentos em andamento e a serem completados, 259, j4 foram reali-
zados.® Isto significa que nos primeiros trés anos e meio de sua existéncia,

6) A cifra compreende tanto os projetos em anilise como os aprovados. Como jé
mencionado, a politica da SUDENE, que era de filtragem e indeferimento de
projetos, transformou-se. Hoje, a politica é a de classificar os projetos segundo
a maior ou menor percentagem dos recursos do artigo 34/18 a que, por lei, po-
aem aspirar, A maijoria dos projetos em andlise é, pois, aprovada no fu-
turo. Se desprezidssemos o numero désses projetos, as cifras a que chegariam
subestimariam os resultados obtidos, em virtude da presente aceleragdo do pro-
grama. Em 31 de maio de 1967, os projetos em analise montaram a mais que
o total dos aprovados em 1966.

7) Obteve-se a estimativa, aplicando-se a relagiao capital-produto de 2,5 & renda
gerada pelo setor industrial do Nordeste conforme revelada pela especificagéo
do Produto Nacional Bruto por regides elaborada pela FGV. Na verdade, os
ultimos dados disponiveis sdo os de 1960, mas foi possivel extrapola-los para
1964, tomando por base um indice de produto industrial fornecido pelo BNB.
A relagdo capital-produto de 2,5 parece razoavel para uma regido como o Nor-
deste onde predomina a industria leve. Embora sujeita a uma grande
margem de €rro, o cdlculo visa tido-somente dar uma idéia de ordem de gran-
deza do desenvolvimento industrial induzido pelo sistema do artigo 34/18.

8) Até 31 de maio de 1967, o BNB tinha liberado NCr$ 157,9 milhdes (em cruzei-
res de 1967) dos depésitos do artigo 34/18. Como em média, a participacdo dos
recursos do referido .artigo no total do capital investido, até essa data, foi de
356%, multiplicando-se a quantia liberada pela recfproca de 0,35, obtém-se uma
estimativa do total dos recursos investidos nos projetos, ou seja NCr$ 448,6
milhdes,



TABELA 7

APROVACOES DE PROJETOS E DESEMBOLSOS PELO B.N.B.

Projetos Aprovados Desembolsos do BNB para Projetos
NCr$ 1 milhéo NCr§¢ 1 milhao
ANOS . —
Precos Correntes Precos de 1967 * Pregos Correntes Pregcos de 1967

1963 36,4 170,9 0,09 0,4
1964 1334 327,0 33 8,,1
1965 138,9 225,56 8,0 13,0
1966 3354 400,2 31,4 446
1967 =+ 607,8 *++ 687,8 ++++ 91,8 91,8

TOTAL 18114 157,9

*)
.x)
wxs)

.'ll)

Meédia do indice dos pre¢os por atacado da F.G.V. para os 5 primeiros meses de 1967.

Até 31 de maio de 1967.

NCr§ 271.8 milhées de projetos aprovados e NCr$ 426 milhoes de projetos em andlise em 31 de maio de 1967. J& que quase
todos os projetos em andlise séo aprovados no seu devido tempo e como o processo administrativo leva em média 4 meses
até a conclusdo, a cifra acima compreende tanto os proje tos aprovados como os em anélise.

O preco de 1967 difere do corrente por presumir-se que osprojetos em anélise contenham cldusula de correcho monetéria em
vista. da futura infla¢éio. Para corrigir-se, a grosso modo, & distorcio, supbe-se que as cifras relativas aos projetos em andlise
reflitam os pregos de 1967 deflacionados para o nivel de pregos de janeiro/maio de 1967. Esses, a0 que supomos, s80 consis-
tentes com o nivel de pregos adotados pelos projetos aprovados.
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o artigo 34/18 ji contribuiu para um aumento de 259, do estoque de
capital do Nordeste. Como se pode ver da especificagio dos investimentos
em térmo de ano a ano, projetos aprovados e desembolsos pelo BNB
(calculados em Cr$§ de 1967) o mecanismo do artigo 34/18 sé agora co-
mecou a funcionar mais efetivamente. O total dos investimentos, Tepre-
sentados pelos projetos aprovados, subiu de 170 milhdes de cruzeiros novos
em 1963, para 687 bilhdes de cruzeiros noves em 1967 — um aumento de
4009,. As cntregas por parte do BNB ganharam impulso ainda mais re-
centemente. Mais da metade dos desembolsos acumulados corresponde
aos quatro primeiros meses de 1967,

2. A estrutura industrial

Um outro aspecto importante dos investimentos do artigo 34/18
¢ sua relagdo com a estrutura industrial existente no Nordeste. A indus-
tria da regiio, na sua maior parte, constitui-se de emprésas para o proces-
samento de produtos agricolas, industrias de consumo leves, refinarias de
agticar, industrias de processamento de oleos vegetais e tecidos de algo-
dio, todos com um papel de relativa importincia. A percentagem da pro-
dugio de bens intermedidrios e de capital sobre o produto industrial do
Nordeste ¢ de cérca de 309% como se pode ver na Tabela 8, que é consi-
deravelmente menor do que a relagio existente no Brasil como um todo;
cérca de 60%. Tomando uma medida da industria existente, melhor com-
paravel aos dados de investimento fixo dos novos projetos, tal como a
poténcia instalada, verifica-se a mesma predominancia esmagadora das
Industrias orientadas para o consumo (col. 3 da Tabela 8). A distribui-
¢do do investimento, representados pelos projetos do art. 34/18, por ou-
tro lado, demonstra uma relacio reversa entre as produgdes de bens de
consumo e de capital, relacio essa que se aproxima a da existente no
Brasil.? Em suma, os projetos subsidiados pelo mecanismo do artigo 34/18.
estdo fazendo com que a estrutura industrial do Nordeste torne-se mais
diversificada e sofisticada com um ripido aumento da representagio das
industrias que sio ao mesmo tempo dindmicas e criadoras de efeitos indu-
zidos (backward and forward linkages).

3. Localizagdo

A distribuigio dos projetos do artigo 34/18 entre os Estados do
Nordeste, Tabela 9, ndo quebra o padrio da localizagio industrial exis-

9) Ao se calcular a participacdo percentual das varias industrias no total dos in-
vestimentos do artigo 34/18 néao se levou em conta o projeto para a sidertirgica
balana — a USIBA. Esse empreendimento é de grande porte montando a 94 mi-
1hoes de cruzeiros novos. Néo se sabe ao certo, porém, quando serd realizado
ou até mesmo se o sera.
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tente na regido. A maioria dos investimentos orienta-se para a Bahia, 1
estando Pernambuco num segundo lugar proximo. O terceiro lugar de
Alagoas pode levar a falsas conclusées como se vé pela baixa posicio que
ocupa em numero de projetos: 909, dos fundos a investir referem-se a
um uUnico projeto para a produgio de soda cdustica. Nio se levando Ala-
goas em consideragdo, o terceiro lugar em nimero de projetos e capital
mvestido € do Ceard. Os projetos do artigo 34/18, portanto, fluem para
os centros de atividade econdmica ja existentes no Nordeste, vale dizer,
Recite, Salvador e, em escala menor, Fortaleza. Muitos dos investimentos
baianos ligam-se & industria petrolifera da regiio do recéncavo. Acresce
que a Bahia goza de uma localizagio mais privilegiada que a dos outros
dois centros, no que concerne ao suprimento do mercado nacional. Per-
nambuco parece ser o centro de um desenvolvimento de industrias subs-
titutivas de importa¢io (assim considerado o que adquire do Sul do pais)
realizado pelos antigos supridores, localizados no Sul, como a Norlar
(refrigeradores), Fiat-Lux (f6sforos), Willys Overland (montagem de
jipes), Brahma e Antdrtica (cervejas e refrigerantes), Romi (tornos).
Microlite (pilhas elétricas) e Coral (tintas). Os projetos do artigo 34/18
do Ceara estio mais de acordo com a estrutura tradicional da industria
nordestina. Sio de menor porte que os de Pernambuco e Bahia (o que
explica a alta colocagio do Ceard, em numero de projetos, e a baixa
colocagio em total de investimentos), e concentram-se no processamento
de algodio e alimento, tecidos, mdveis, etc. ..

4. Emprégo

Os projetos aprovados até junho de 1967 criardo 67.800 empre-
gos novos. Compare-se a cifra com a forca de trabalho industrial que. em
1959, era de 176.800. Cada NCr$ 20.580 investido cérca de US$ 600 a
taxa de cimbio corrente, cria um néovo emprégo.l! Esta ndo ¢, certamen-
te, uma taxa trabalho-capital animadora para uma regido com pro-
blemas de desemprégo, mas é a contrapartida inevitdvel da modificagio
da estrutura industrial, j4 notada, do setor de bens intermedidrios e de
capital. A relagio que caracteriza os investimentos industriais do Brasil,
em geral, ndo leva em consideragio as atividades que surgirdo para ser-
virem &s industrias criadas pelos incentivos do artigo 34/18. E precisa-
mente nesse setor de servicos que a relagio trabatho-capital ¢é mais alta
que nas industrias mais bdsicas que compreendem as induzidas pelo
artigo 34/18.

10) Os 304 milhdes de cruzeiros novos a serem investidos na Bahia compreendem
os 94 milhées de cruzeiros novos relativos a USIBA que ainda est4 na fase
inicial das conversacdes. Sem a USIBA, a Bahia ficara em terceiro lugar no
que concerne ao total dos investimentos.

11) O total dos investimentos planejados até 31 de maio de 1967, monta a 1,395,4
milhdes de cruzeiros novos (Cr$ de 1967) que, divididos pelo nimero de em-
pregos criados, dao NCr$ 20.580 por emprégo.




TaBELA 8
ESTRUTURA DO PRODUTO INDUSTRIAL DO NORDESTE

BENS DE CAPITAL Valor adiclonado — % do Total Potencials instala- Investimentos re-
E (1962) dos na industria, sultantes dos pro-
INTERMEDIARIOS Nordeste — % do jetos do artigo
Brasil Nordeste total (1959) 34/18
1. Bens de Capital e Intermedidrios 58,8 29,2 30,2 87,4
2. Metais nfio ferrosos 5,0 83 10,0 9,4
3. Metalurgia 124 2,7 2,3 8,7
4. Material elétrico e de comunicagdes 5,6 0,1 0,02 33
5. Material de transporte 10,2 0,4 0,3 6,7
6. Industria Mecénica 3,2 0,2 02 23
7. Induistria Madeireira 2,5 1,0 2,4 1,6
8. Papel e Papeldo 2,9 0,9 2,8 05
9. Borracha 2,0 0,9 0,2 05
10. Couros, peles, etc. 1,0 1,2 15 0,1
11. Quimica e Farmacéutica 14,0 15,5 10,5 34,3
12. Bens de Consumo 41,2 70,8 69,3 32,7
13. Moveis 2,0 1,5 0,9 0,4
14. Tecidos 13,8 26,7 26,8 18,2
15. Vestuario, sapatos 34 1,7 0,2 14
16. Alimentos 13,2 304 38,8 19
17. Bebidas 26 39 15 39
18. Fumo 19 43 03 —
19. Material de Impresséo 26 19 0,7 0,4
20. Miscelaneos 1,8 0,4 0,1 0,5
21. TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0

Forrs: SUDENE e BNB/ETENRE.
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1II. APRECIACAO ECONOMICA

Os capitulos anteriores déste relatorio patentearam que o sistema
de incentivos do artigo 34/18 tornou-se um instrumento politico de alta
eficiéncia e flexibilidade, que estd prestes a acarretar substancial expan-
sdo e diversificagio nos estabelecimentos industriais do Nordeste. Impor-
ta, agora, examinar duas coisas: 1) se os mesmos objetivos poderiam ser
alcangados com mais eficiéncia, através de outros instrumentos de poli-
tica econdmica e 2) se em sua eficicia o sistema pode se tornar contra-
producente, ao provocar uma localizagio excessiva e antieconémica da
capacidade industrial no Nordeste. Essas duas questdes exigem que se
faca uma anailise comparativa dos varios instrumentos de politica econé-
mica destinados a desenvolver uma regido.

1. Desenvolvimento industrial regional: instrumentos
disponiveis e instrumentos adequados

Antes de responder as indagacdes, cabe uma observacio crucial:
alguns dos principais instrumentos de politica econémica, disponiveis para
o desenvolvimento econdmico industrial no dmbito nacional, nio existem,
quando se trata de uma regido dentro de um pais. Eis uma dificuldade
peculiar do problema do estimulo ao desenvolvimento industrial de uma
regido. A protecio alfandegiria tem sido o instrumento mais utilizado
para estimular a industrializagio. Mas, quando se trata de proteger uma
induastria incipiente de uma regiio 4, em concorréncia com um centro
industrial ji estabelecido na regido B, do mesmo pais, a protegio ndo
pode ser alcancada em térmos de tarifas alfandegarias, a nio ser que se
considere a hipétese do separatismo. Analogamente a drea menos desen-
volvida nio tem autonomia monetaria e cambial. Conseqiientemente, nio
estd em posi¢io de utilizar (em relacio a regiio desenvolvida) a combi-
nagio peculiar de intlagio, supervalorizacio da moeda e contrdle das
importa¢gdes que tio bem operou até um passado recente, no Brasil e
outros paises, garantindo as novas industrias, nio sé precos altos para sua
produgio final, como precos subsidiados para o equipamento necessario
e demais bens intermedidrios.

Felizmente hd um outro instrumento de politica economica que
pode ser utilizado em relacio a uma regido subdesenvolvida: a apropria-
¢do de fundos publicos, através do Orgamento do Govérno Central. Mas
éste instrumento destina-se, normalmente, a financiar obras publicas e
ivestimentos de infra-estrutura na regiio. Conseqiicntemente, seu grande
mérito ¢ influenciar indiretamente o desenvolvimento industrial. Na rea-
lidade, a politica de incentivos 4 industrializagdo, mediante investimen-
tos de infra-estrutura, é inadequada no caso particular de se desenvolver

uma regiio atrasada de um pais em expansio econdmica.* Como uma

12) Veja-se Estratégia para o desenvolvimento econdémico, pag. 94, do autor.
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TABELA 9

PROJETOS INDUSTRIAIS APROVADOS, ATE ABRIL DE 1967
ESPECIFICACAO POR ESTADO

Investimento
sstaps | Plmels | g | Nimeode | g
NCr$ 1000 000
Bahia 3040 36,2 47 18,5
Pernambuco 288,6 344 88 34,6
Alagoas 121,5 14,5 15 6,0
Ceara 39,6 4,7 43 170
Paraiba 23,6 2,8 28 11,0
Rio Grande do Norte ﬁ2,2 2,1 9 35
Sergipe 17,4 2,1 ki 2,6
Minas Gerais 13,3 1,6 3 1,2
Piauf 50 0,6 8 31
Maranhio 44 0,5 6 24
TOTAL 839,6 100,0 254 100,0

alternativa, seria possivel o Estado estabelecer e administrar diretamente
inddstrias na regiio menos desenvolvida, com fundos emergentes do Or-
camento. Mas é preciso ter-se em conta de que as probabilidades de uma
boa sele¢io de industrias e uma operacio eficiente é bem pequena, em
paises onde as atividades diretamente produtivas sio conduzidas pelo
setor privado.

O mecanismo do artigo 34/18 representa, assim, um meio bastante
engenhoso de canalizar fundos quase publicos (prestes a se tornarem re-
cursos governamentais) para a regiio menos desenvolvida, conservando
a decisdo sObre a aplicagio dos recursos e a administracio das novas em-
présas industriais inteiramente nas mdios da iniciativa privada, com a
unica restri¢gio da aprovagio dos projetos pela SUDENE.
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Em suma, o dilema de expandir a industrializa¢io de uma regido
menos desenvolvida, através da iniciativa privada, é o seguinte: por um
lado, ndo se pode dispor dos mais poderosos instrumentos de politica eco-
nbémica como a protecio alfandegaria; por outro, os que podem ser utili-
zados nio se mostram particularmente adequados para promoverem o
desenvolvimento industrial através da livre iniciativa. Através do artigo
34/18 o Brasil encontrou um mecanismo que ¢ uma forma de escapar do
dilema; transformou o instrumento cxistente num instrumento adequado
para uma politica de fomento.

2. Crédito fiscal versus isengbes tribuldrias

O mecanismo do crédito fiscal, criado pelo artigo 34/18, é um ins-
trumento muitissimo mais poderoso que as isengdes tributarias, que foram
uma caracteristica constante de muitos programas destinados a incentivar
a mndustrializacdo. Este é o caso da experiéncia de Porto Rico, hoje bem
conhecida e divulgada. As isencGes fiscais aumentam a lucratividade de
uma nova industria em si lucrativa, mas em nada contribuem para reduzir
os prejuizos de uma emprésa, se o névo empreendimento nio se revela
lucrativo. Conseqiientemente, na medida em que um investimento é con-
tido pela incerteza, vale dizer, pelo fato de que a probabilidade subjetiva
de perder uma determinada quantia ultrapassa um nivel toleravel, a isen-
¢io tributdria ¢é ineficiente como estimulo ao investimento. Por outro
lado, o mecanismo do crédito tributirio nio sofre tal desvantagem. Redu-
undo-se o total do capital social que o empreendedor deve desembolsar
para um determinado empreendimento, reduz-se, automaticamente, o vul-
to da perda que sofreria em caso de maldgro. 13

E aqui que reside o principal cfeito estimulante do mecanismo de
crédito. Nio tanto que o custo do capital para o empreendedor seja zero
(veremos, logo adiante que esta ndo €, em verdade, uma formulagio cor-
reta) mas sim que o montante dos recursos que o grupo empresarial tem
de mobilizar reduz-se drasticamente e a diferenga resultante, em térmos
financeiros, é normalmente coberta, nio por credores mas por associados
que através do mecanismo 34/18 compartilham dos riscos do empreendi-
mento.

13) Para falarmos em térmos técnicos: ndo é apenas sua parte positiva mas téda
a curva da distribuicdo provavel de freqiiéncias dos resultados esperados que
se desloca para a direita. Com efeito, se os titulares dos depésitos do art.
34/18 compartilham do empreendimento na qualidade de acionistas ordina-
rios, 0 efeito do mecanismo sObre os resultados provaveis, para o grupo em-
presarial, serd o de reduzir-lhes tanto as perdas como os lucros eventuais. Em
outras palavras, o efeito é exatamente o oposto ao do mecanismo da isencéo
tributdria que ndo é capaz de reduzir-lhes as perdas embora aumentem seus
lucros, esperados. Como os titulares dos depésitos s&o, em geral, acionistas
preferenciais, o efeito é um tanto mais complexo. Havera um aumento do lu-
cro esperado (a0 mesmo tempo que uma queda nas perdas) desde que a taxa
de lucro seja superior & do dividendo a pagar as ac¢des preferenciais.
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Freqiientemente se tem dito que a incerteza acérca dos custos pro-
vaveis ¢ do mercado, mais do que a simples auséncia de oportunidade
lucrativa de investimentos ¢ o principal obsticulo do desenvolvimento
industrial de regiGes populosas porém pouco desenvolvidas como o Nor-
deste.14 Correta a afirmativa, o mecanismo de crédito criado esta ideal-
mente imaginado para vencer o obstdculo.

3. Serd nulo o custo do capital?

Compreende-se facilmente porque ¢ que o custo do capital nio ¢
zero.

Em primeiro lugar, consideremos o caso muite comum em que o
grupo empresarial nio ¢ titular dos depdsitos do artigo 34/18, ou pelo
menos nio possui o bastante para subscrever a quota do capital social
admitida pela lei. Nesse caso, como se notou, o mecanismo do artigo 34/18
implica em dar acesso a ésse grupo, da parte suplementar dos fundos que
constituem o capital da sociedade. Mas ésse capital ndo ¢ isento de custos.
Tem tantos quantos qualquer outro recurso mobilizado no mercado de

capitais.

Tome-se, até mesmo, uma emprésa que tenha em conta substan-
ciais depdsitos bloqueados no BNB com os quais poderia realizar empreen-
dimentos no Nordeste, por si s6. E verdade que a alternativa seria recolher
a mesma quantia sos cofres do Tesouro como impodsto de renda. Assim,
do ponto de vista da emprésa, nio ha custos na constituicio do depo-
sito. Mas, uma vez éstc constituido, a emprésa fica entre a opgio de
iniciar um projeto proprio (caso em que deve contribuir com recursos
proprios) ou simplesmente contribuir com seus depdsitos para um pro-
jeto de terceiros. Existe por conseguinte um custo alternativo objetiva-
mente determinado na utilizacio de recursos para um projeto proprio
medido pela rentincia de uma aplicagio financeira em projeto de ter-
ceiros. £ pouco provavel que a emprésa se utilize de depositos bloquea-
dos num projeto préprio, a nio ser que espere obter resultados pelo
menos proporcionais ao que obteria se optasse pela outra alternativa.

Do ponto de vista do setor industrial nordestino, os recursos do
artigo 34/18 nada custam, visto como a Unica alternativa para a regiio,
tomada como um todo, ¢ entregi-los ao Tesouro. Mas, felizmente, no
que concerne aos tundos do artigo 34/18, essa ndo ¢ a situagao em que
fica a pessoa juridica que toma a decisio de investir.

14) Usando novamente a linguagem técnica: o que freia a atividade empresarial
numa regido menos desenvolvida ndo é o valor esperado de todos os possiveis
resultados que tenham lucratividade satisfatéria. O obstdculo decorre da
grande dispersdo dos valéres désses resultados em térno da média, ticando uma
grande parte da curva de freqiiéncias provdveis na drea das perdas.
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4. Efeito do sistema sobre a cficiéncia — Comparacdo com as
tarifas aduaneiras

De um modo geral ¢ minha opiniio que o mecanismo ativa a
decisdo de nvestir sem no entanto prejudicar o disciplinamento que é
essencial para garantir a eficiéncia da emprésa. Por exemplo: os ati-
vos correspondentes ao valor dos recursos do artigo 34/18 sio lancados
nos livros da emprésa, pelo prego real de mercado, sendo, no curso do
tempo, devidamente depreciado, de tal sorte que o que ¢ um subsidio
para a regido, como um todo, nio tem a mesma conotagdo para a €m-
présa isoladamente, que considerarid suas operagbes lucrativas, apenas
se o resultado de suas vendas superarem seus custos, inclusive as pro-
visbes para depreciagio de todo seu ativo.

Nesse, como em vdrios outros aspectos, o mecanismo do crédito
tiscal compara-se, com vantagens, aos direitos alfandegdrios. Sabe-se mui-
to bem que ésses, uma vez estabelecidos, sio considerados pela indus-
tria protegida, como um direito congénito, que nunca mais deve ser
suprimido. Conseqiientemente, se a emprésa protegida tiver poder de
tixar os pregos do mercado e se a protecio exceder (como em geral
acontece) o nivel exigido para que as emprésas obtenham lucro “normal”,
no caso de operarem eficientemente, o excesso de protecio provavel-
mente tard com que o nivel de eficiéncia seja inferior ao que poderia
ser alcangado. Nio ha nada no mccanismo analisando que prejudique a
eticiéncia assim conceituada.

Uma outra superioridade importante no incentivo em questio.
sobre a tarifa altandegdria, é sua relativa uniformidade, quando com-
parada com a grande dispersio que, em geral, se verifica com a segun-
da. Nio raro as tarifas aduaneiras variam de 39; a 3009% conforme a
forca dos grupos de pressio interessados. Naturalmente, as tarifas altas
sio responsdveis pelo estabelecimento de industrias antieconomicas. Com
eteito, certos economistas ortodoxos, que reconhecem o péso do argu-
mento da indastria nascente, deixam de lado, por vézes, a defesa do
livre comércio, para adotarem a teoria que preconiza a adogio de uma
tarifa alfandegdria wuniforme, de cérca de 209, ou 30%. Esse sistema
permitiria estabelecer algumas industrias que n3o poderiam sobreviver
sem a protecio, mas selecionaria ao menos as mais eficientes, entre elas.
Parece-me que o mecanismo do crédito tributdrio estd muito proximo
dessa politica de protecio conservadora. As vantagens concedidas no
Nordeste costumam ser absolutamente uniformes. Quando hd discrimi-
nagio, como no caso das trés categorias de projetos, segundo as quais
lhes ¢ permitido formar 259, 509, e 75% do capital social da emprésa
com os tundos do artigo 34/18, a un:formidade, ainda assim, permanecc
muito maior que no caso das tarifas alfandegarias. Destarte, o perigo
de que se estabelecam emprésas altamente ineficientes é muito menor
que no caso de barreiras aduaneiras de grande variabilidade.
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Acresce que o sistema do artigo 34/18 obedece a uma outra aspi-
ragio antiga dos economistas, vale dizer traz 4 luz os custos sociais
assim como o onus imposto ao Tesouro. Portanto, ¢ garantia de que se
reexaminari, peridodicamente, a necessidade permanente de cobrir tais
custos. Ja veio a publico o debate sdbre a conveniéncia de se manter ou
nio o sistema. Na administragio Castelo Branco, pensou-se duas vézes em
sustar-lhe os beneficios. Somente o Nordeste ¢ que combateu acirrada-
damente as tentativas. O assunto certamente voltard i baila. A ésse respeito,
advirta-se que o sistema pode tanto ser abandonado como sua vigéncia
expirar graduaimente, sem que por isso se atinja a rentabilidade das em-
présas tormadas a sua sombra. Nesse ponto, também o artigo 34/18 ¢
um instrumento de promogio industrial mais flexivel que a tarifa adua-
neira. A redugio dessa pode ameacar a propria sobrevivéncia das em-
présas que se expandiram sob sua protecio, sendo portanto uma decisio
muito mais delicada sob o ponto de vista politico e econémico.

5. O problema da intensidade do capital

Sera pois impossivel encontrar falhas no sistema? Nio diria tanto.
A objecio 6bvia ¢é a de que faz cair o custo do capital ou pelo menos
aumenta sua oferta, de maneira que as Industrias, que assim se estabe-
lecem no Nordeste tendem a absorver mais capital e menos mio-de-obra
do que no caso de um sistema “neutro”. O problema no entanto esti em
que os melhores sistemas ‘“neutros” como a protec¢io alfandegiria, nio
estio ao alcance de uma regido menos desenvolvida contida dentro de
uma economia nacional em desenvolvimento. Ademais, quando se busca
um método para ativar as decisdes de investimento é simplesmente mais
vantajoso subsidiar o capital e ndo o trabalho: porque a despesa de capi-
ta] precede os gastos com o trabalho. Um subsidio qualquer ¢, por isso
mesmo, mais eficiente no estimulo da decisio de investimento se consa-
grado inteiramente ao capital ao invés de repartido, de alguma forma,
entre investimento e despesas de operacio (trabalho) .

Tenho a impressio que o desvio a favor do capital, provocado pelo
sistema, ndo acarretou distor¢des sérias na tecnologia das emprésas que
optaram por estabelecerem-se no Nordeste. Com ou sem o sistema, o fato
é que as emprésas tendem a se utilizar da tecnologia mais avancada, sem
grandes modificagdes para torni-las mais absorventes de mio-de-obra.
As umicas excegbes a regra sio os casos dos transportes internos e das
industrias que operam em varios turnos. Na margem, o efeito do sistema
sobre a tendéncia ja existente ¢ muito pequeno.

A ésse respeito cabe mencionar uma pritica indesejavel estabele-
cada pela supeENE. Refiro-me & relutincia de permitir que sejam utiliza-
dos equipamentos de segunda mio, trazidos de Sio Paulo ou de outro
ponto de fora do Nordeste. Deve-se isso & dificuldade de avaliar correta-
mente o preco désse equipamento o que traria possibilidade de elidir as
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exigéncias relativas aos recursos proprios. Ha também um consenso geral
na regido que pode ser expresso pela frase: “nio queremos mais ferro
velho no Nordeste”. (Cita-se, a propoésito, a experiéncia da COPERBO cujo
equipamento era importado dos Estados Unidos, em parte, de segunda
mio) . Nio obstante, parece-me uma pena abrir mio das valiosas oportu-
nidades de se usar técnicas mais intensivas no uso de mio-de-obra, que
estariam abertas ao Nordeste no caso de uma atitude mals tolerante e
seletiva com relagio is mdquinas de segunda mio. £ que sua oferta é
crescente na regiio Centro-Sul. 13

6. Do nivel apropriado para o beneficio do crédito tributdrio.

Pelas razdes expostas, o sistema de crédito tributirio merece um
lugar de destaque como instrumento de politica econdmica destinada a
promover a industrializa¢iio de uma regiio menos desenvolvida. Solu-
ciona um problema institucional que ¢ o de encontrar substitutivo para
a prote¢gio aduaneira e medidas andlogas, que, praticiveis no nivel
nacional, sdo impraticiveis no nivel regional. Além disso essa solucio evita
os efeitos que prejudicam a eficiéncia, assim como outras desvantagens
dos instrumentos tradicionais como, por exemplo, a tarifa alfandegaria.
Duas indagacgdes cabem portanto:

1) Ha algum modo de se aquilatar o nivel adequado do crédito fiscal
a ser concedido?

2) Por quanto tempo deveria vigorar ésse privilégio?

Antes de discutirmos a primeira indagag¢io, cabem alguns comen-
tirios de natureza geral. O desenvolvimento bem sucedido de uma regifio
que permaneceu por longo tempo num estigio de grande atraso em rela-
¢do ao resto do pais, considerado como um todo, é questio de modificar
atitudes que ji se cristalizaram. Essas sio de duas ordens, a saber: a auto-
desestima da regido e os preconceitos contra ela, sua populagio e recursos
existentes no Testo do pais. Necessita-se, portanto, de incentivos podero-
508, que provoquem investimentos na regido, apesar dos obstdculos que,
nio raro irracionais, existem no plano concreto. Espera-se que a experién-
cia tavordvel que se seguira aos investimentos, acarrete, em seu devido
tempo, uma mudanc¢a nas atitudes tradicionais.

15) As razdes porque é desejavel utilizar maquinas de segunda mao num pais
onde o capital é escasso e a mao-de-obra abundante sdo as seguintes:
1) aumenta-se a razdo mic-de-obra-produto visto como se empregam mais in-
dividuos para a utilizacdio e manutencdo da maquina; 2) reduz-se a relacdo
capital-produto visto como a maquina de segunda méio custa menos que a
nova.
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O fato de o atraso regional ser um né tio dificil de desatar tem,
pelo menos, uma contrapartida positiva, Por exemplo, quando se comba-
te a 1ntlagio, ¢é mister estar sempre de sobreaviso a fim de evitar os exa-
geros de levar o pais para o mal oposto, ou seja, a deflagio. Mas, esta
preocupag¢io nio atinge o planejador quando luta contra o atraso re-
gional. Na verdade é muito remoto o perigo de que caia no tipo oposto
de desequilibrio regional, como conseqiiéncia dos esforcos para comba-
ter o existente.

Nio obstante, cumpre que se tenha cuidado com o perigo de uma
ma distribui¢io dos recursos. A decisio de se corrigir um equilibrio re-
gional sério implica, via de regra, que se imponha um determinado sacri-
ticio ao crescimento econdémico geral, a fim de diminuir as diferengas de
renda entre as regides. Este sacrificio pode, como é ébvio, tornar-se contra-
producente. Por exemplo, seria lamentivel que os fundos do artigo 34/18
provocassem a criacio de atividades totalmente antiecondmicas, como
seria o caso de se transportar para o Nordeste matérias-primas produzi-
das em lugares muito distantes, para depois trazer o produto acabado de
volta ao Sul, apenas para aproveitar as vantagens oferecidas.

Pelo que ficou dito anteriormente acérca do éingulo sob o qual as
emprésas consideram ésses recursos, nao ¢ provivel que se venha tomar
decisGes déste tipo. Sem embargo, é interessante avaliar o grau da prote-
¢io concedida a uma emprésa, pelo privilégio do crédito fiscal, a fim de
tormular o que poderia ser considerado como o “equivalente das tarifas
altandegérias”, no caso do mecanismo do artigo 34/18. E que, na hipétese
das tarifas, temos uma idéia aproximada do que seja um nivel normal
para protecio da industria nascente e que contrasta com o nivel que
provavelmente provocaria uma multidio de investimentos antiecondmicos.

Suponha-se uma emprésa industrial, cujo ativo fixo fdésse de 300 e
que tivesse uma vida util média de 10 anos, sendo a relagio capital-pro-
duto bruto da ordem de 3/1. O produto anual serd entio de 100, com-
preendendo as reservas para depreciagio um montante de 30. Imagine-se
agora que a emprésa obtenha todo o capital livre de qualquer 6nus. Nesse
caso, a emprésa receberia um subsidio de 30 em relagio as outras que
nio gozassem ce tal privilégio. Para que a tarifa alfandegdria desse i
emprésa a mesma vantagem, seria necessirio que ela pudesse vender seu
produto por 130 em vez de 100, gracas ao gravame de 309, imposto ao
bem importado. A conclusio, que nio deixa de ser um tanto surpre-
endente, ¢ a de que um subsidio que pode ir a 1009, para o custo do
ativo tixo de uma emprésa equivale a uma tarifa bastante moderada, des-
de que a empi€sa em questio nio utilize muito intensivamente o capi-
tal. Os privilégios decorrentes do crédito fiscal concedidos ao Nordeste re-
sultaram, em média, na utiliza¢iio dos fundos do artigo 34/18, numa pro-
porgio de 359, em relagio ao capital fixo. Portanto, segundo o exemplo
acima, as tarifas alfandegirias que corresponderiam a tal privilégio, mon-
tariam a 359 de 30, ou seja, a uma percentagem moderada de 10,5%. Isso,
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na hipdtese ( que foi sériamente contestada anteriormente) de os fundos
do artigo 34/18 serem considerados pelas emprésas investidoras como bens
Iivres,

O fato de ser tio baixa a prote¢io alfandegiria equivalente a um
subsidio de capital tio substancial decorre da simples razio de que, seja
qual tor o montante subsidiado de seu ativo fixo, a emprésa continuu 2
ter que lazer face as despesas operacionais com matéria-prima ¢ mio-de-
obra que, na maioria dos casos, devem exceder por longa margem as re.
servas para depreciagio.

Concluimos, pois, que niao ha grande perigo de ocorrer uma séria
distor¢io na distribuicio dos recursos como conseqiiéncia do mecanismo
do artigo 34/18, exceto no caso de industrias de uso altamente intensivo
de capital. Neste caso, o efeito do mecanismo, equiparado ao da tarifa
alfandegdria seria, talvez, bastante alto.’® Dai o motivo para aconselhar-
se prodéncia & SUDENE no caso de propostas que caiam nessa categoria.

Da suspensao gradual do privilégio do crédito fiscal

Evidentemente, o privilégio do crédito fiscal niao deve ser perma-
nente. Uma vez terminada a missdo de dar impulso decisivo as ativi-
dades invesidoras no Nordeste poderd, sem perigo, ser eliminado gradual-
mente. Dado porém, o grau de atraso do Nordeste — a regiio produziu
apenas 8% do produto industrial do pais em 1960, quando sua popula-
¢io era 31% da populagio total — muito se tem a dizer, em favor da
permanéncia do mecanismo, até que o crescimento industrial atinja com
tirmeza o estigio em que passa a ser autopropulsor. Talvez seja convenien-
te fixar uma meta quantitativa para o inicio da fase de extingio gradual
do privilégio. Por exemplo, poder-se-ia estipular que o sistema perma-
necesse substancialmente o mesmo, até que a contribuigio do Nordeste
para o produto industrial do pais aumentasse, do nivel presente, a
pelo menos metade da percentagem de sua populagio sobre a total.
Certamente, a2 meta nio é muito ambiciosa. Embora arbitriria, sua fixa-
¢do faria com que o assunto se tornasse mais racional do que se o deixas-
semos na dependéncia das decisdes do dia a dia e das constantes lutas
entre um Ministro da Fazenda, preocupado com as receitas tributdrias,
e os grupos de pressio do Nordeste. Tanto a regiio como a SUDENE s6
poderiam ganhar no caso de se tornar absolutamente claro que nio pre-
tendem gozar dos privilégios presentes para sempre, e sim que estio
prontos a abandond-los numa data indeterminada no {yturo, quando “a
justica tiver sido feita”.

16) Por exemplo: tome-se uma industria cujo ativo fixo seja de 800 e tenha uma
vida 1til de 10 anos, sendo a relagdo capital-produto de 8:1. O produto anual
continua 100 mas as reservas para a depreciagio subiram a 80. Nesse caso,
os direitos altandegarios equivalentes ao mecanismo do crédito fiscal esta-
riam na Wvizinhanca de 35% de 80 ou seja 28%.
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CONCLUSAO

O presente impulso de industrializagio, provocado pelo mecanismo
do artigo 34/18, ¢ de longe o passo mais significativo para o progresso
que jamais ocorreu no Nordeste do Brasil, desde ha muitas décadas. E,
provalvemente, também ¢ o evento mais animador que ocorreu no Brasil,
desde a década desenvolvimentista dos anos de 1950. Deve-se frisar, uma
vez mais, que estamos apenas no limiar da histéria. Sdmente no ano pas-
sado, ou pouco antes, ¢ que as despesa com as instalagdes industriais
atingiram niveis de importancia. O aumento do produto industrial de-
corrente nio sera percebido sendo pelo menos daqui a um ou dois naos
Mas, as institui¢des que se destinam a administrar a expansio industrial
ja estio em seu lugar, e operando com eficiéncia. Criou-se, entre téda a
comunidade empresarial brasileira, um clima de considerivel interésse
pelas oportunidades de investimento no Nordeste. As atitudes a respeito
das possibilidades industriais e futuro econémico da regido estio se alte-
rando rapidamente.

O atual estigio de transigao ¢ responsavel por dois tipos de falsas
interpretagbes: por um lado, critica-se o programa do artigo 34/18 por
ser ineficiente, por nada mais fazer do que divertir os fundos liquidos
escassos do centro dindmico e do Tesouro, para levi-los para o Nordeste,
onde, ao que se diz, falta capacidade para absolvé-los. Por outro, ouve-se
que o Nordeste ji atingiu o ponto miximo do surto industrial e que
chegou o momento de se preocupar pelo “desenvolvimento equilibrado”,
distraindo-se os recursos do sistema do artigo 34/18, para a agricultura
nordestina ou de outras regides. £ desnecessirio dizer porque ambos os
pontos de vista estdo errados. O Nordeste estd, agora, criando uma capa-
cidade substancial de absor¢io dos fundos que se tornaram disponiveis,
mercé do sistema de crédito fiscal. Por outro lado, o fato de algumas
duzias de tdbricas estarem sendo construidas nio significa que o Nordes-
te, ou algumas de suas cidades em particular, j4 estejam num mar de
prosperidade, que precisa ser controlada no interésse do equilibrio regio-
nal ou setorial.

Nio ha duvida de que o problema da pouca produtividade do
setor agricola e os defeitos do regime de posse da terra sio tio agudos
como sempre. Nio é porém provivel que o sistema do artigo 34/18 possa
dar ao progresso agricola, a mesma contribui¢io fundamental que esta
dando a expansio industrial. :

O progresso na agricultura depende em parte da pesquisa e do
trabalho de extensio pacientes e em parte de decisGes politicas concer-
nentes ao uso da terra, para nio falar de investimentos publicos em irri-
gacdo, transporte e educagio. Na verdade, a intensificacio da atividade
industrial e a elevacgio do nivel de emprégo sio de moldes a por si so,
trazerem uma importante contribui¢io indireta ao setor agricola. Refiro-
me ao fato de aumentarem o mercado para os produtos agricolas e, con-
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seqiientemente, exercerem uma pressio crescente sbbre a Zona da Mata
no sentido de levarem-na a substituir a producio de cana-de-agicar tra-
dicional, mas, cada vez mais antieconfmica, pela produgio de outros ali-
mentos e criagio de gado.

Termino assim ésse relatério, com um apélo ardente para que nio
se vire a canoa agora, permitindo-se que o fluxo de industrializacio do
Nordeste, amadurega.

Poscritum

A eficiéncia provada do mecanismo do crédito fiscal, no estimulo
do desenvolvimento industrial do Nordeste brasileiro, assim como suas
vantagens analisadas nesse relatério, devem fazer com que tal instrumen-
to especifico de politica econdmica torne-se do interésse daqueles que em
outros paises “preocupam-se com o desenvolvimento”. Uma possibilidade
que me excita a curiosidade de modo especial ¢ a da sua aplicagio numa
escala, antes internacional, que inter-regional. Talvez tenhamos aqui uma
providéncia tendente a reacender o interésse pela ajuda internacional para
o desenvolvimento e pela colocagio do problema num nivel de nagdo
para nagio, num grau até o presente nio atingido. Nio cabe formular
aqui uma proposta talvez um tanto fantdstica que me foi sugerida por
um operoso e competente consultor de emprésa paulista. Basta mencio-
nar que a ajuda internacional tem grande necessidade de recorrer a ima-
ginacio no que concerne aos problemas institucionais, e que o mecanis-
mo do crédito tiscal merece uma atengio especial, j4 que comprovou sua
eficiéncia num caso concreto.



