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RESUMO

Esta tese tem por finalidade avaliar as praticas de andlise de projetos de desenvolvimento do
Sistema Finor (Fundo de Investimentos do Nordeste), em seus critérios de sele¢ao e analise de
pleitos, no periodo de 1962 até o ano de 2001. Depois da exposi¢ao do historico do incentivo,
e da propria experiéncia da Sudene (Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste), foi
executada uma analise dos critérios de sele¢do dos projetos que abrangeu desde o "34-18",
passando pelo Finor debéntures, até o fechamento do incentivo para novos projetos, no ano de
2001. Foram feitas aplicagdes de modelos ndao-paramétricos e paramétricos na selecao e
analise de projetos de desenvolvimento como sugestdes de aplicagdo ao sistema. Um dos
empregos contou com 0 DEA — Data Envelopment Analysis e o outro envolveu a investigagao
do custo de oportunidade, dos projetos Finor, com o auxilio de modelos de regressdo (método
dos minimos quadrados) e de indicadores financeiros. Diante das amplas demandas
apresentadas o orgdo teve dificuldade de superalas, isto se configurou nos problemas de

operacao, os desafios politicos e a necessidade de avangos técnicos do incentivo Finor.
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ABSTRACT

This thesis aims to assess the practices of projects appraisal of development of the Finor
(Northeast Investment Fund) system, in its criteria of selection, and analysis of pleas of a
period that goes from 1962 until the year 2001. After the exhibition of the incentive’s historic
as well as the experience of Sudene (Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste), it
was executed an analysis of the projects selection’s criteria that comprehended since the “34-
187, passing by Finor obligations, until its ultimatum in the year of 2001 for news projects.
Non-parametric and parametric models were applied at the selection and analyses of projects
in development. One of the processes counted on DEA — Data Envelopment Analysis, and the
following involved the investigation of opportunity cost, of the Finor projects, with the help of
models of regression (method of minimum least squares) and financial indicators as well as of
the financial indexes. The institution could not overcome the demands of the incentives
system, headed by the resolution of operational problems, political challenges and the

necessity of technical advances of the Finor incentive.
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1. INTRODUCAO



Capitulo 1 — Introducdo

1. INTRODUGAO

Este trabalho tem por objetivo contribuir para uma reflexdo sobre o tema
analise de projetos de desenvolvimento efetuados na Regido Nordeste, em especial, em nas
situagdes que envolvam os critérios de selecdo, a andlise de viabilidade dos investimentos e a
formatagio do Finor' (Fundo de Investimentos do Nordeste). O presente estudo tem o
interesse de enfocar tanto as aspiragdes dos atores privados (a visdo de lucro), quanto os
anseios dos agentes publicos — aumento de renda, empregos, geracdo de impostos e

disseminagao de tecnologias.

Compreendendo a objetividade metodoldgica, ndo foram configurados neste
trabalho aprofundamentos sobre as atividades de fiscalizacdo dos projetos € o proprio sistema
de gestdo e controle do incentivo. Adcionalmente, os aspectos de engenharia ndo sdo
detalhados neste trabalho. Ressalta-se, porém, que tais temas sdo importantes objeto de
analise e de crucial importancia para o andamento do incentivo, s6 que o obejto da

investigacdo compreende basicamente os critérios de analise dos projetos.

Para o éxito desse sistema de incentivos existia a necessidade do
entrelacamento entre os interesses do Estado (externalidades positivas, empregos e aumento
de consumo) e os anseios dos agentes privados, configurados, por exemplo, na TIR (Taxa
Interna de Retorno), ou no VAL (Valor Atual Liquido), além de outros indicadores. E este
contrabalanceamento, associado aos padrdes de controle e de fiscalizacao, que fazem parte do

dia-a-dia da adminstra¢ao de um sistema de incentivos eficaz.

'O Sistema Finor ndo esta aberto para novos projetos, s6 que existem uma quantidade significativa destes na
carteira do Fundo para serem finalizados. Para maiores detalhes acessar o site: //http:www.adene.gov.br/ e
consultar "A prestagdo de contas do Finor - Periodo de janeiro a dezembro de 2003".
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Um dos mecanismos que aliava os interesses, dos investidores privados e do

. - 2 . , , . .
Estado, era o sistema de pontuagdo da Sudene” que atribuia pontos aos méritos dos projetos.
Tal estratagema, foi a esséncia de toda analise social de projetos promovida pela Sudene

(Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste) no julgamento dos empreendimentos.

Coube ao Estado, representado pela Sudene’, efetuar um balanco entre os
reclames da sociedade (bem-estar social, inovagdes, empregos) e os anseios do setor privado.
Esta composi¢do de critérios deixara de ser uma tarefa facil, a medida em que ocorreram
problemas no sistema de incentivos, tais como o fluxo de caixa insuficiente, maior niimero de
incentivos com a mesma base arrecadativa (problemas politicos) e as repercussdes das
diligéncias do TCU e CPI-Finor, ressaltados em Camara do Deputados (2000). Estes
percalgos, culminaram na perda do poder de influéncia do Finor (Fundo de Investimentos do
Nordeste) que se processou até o fechamento do incentivo para novos investimentos em 2001

(restando a carteira de projetos para serem finalizados).

Um ponto de desgaste da administragdo do Finor foi a corrosdo da base de
arrecadacdo deste incentivo (o imposto de renda) decorrente de sua particdo com outros
incentivos, tais como subsidios setoriais, agoes sociais do Estado como o Mobral e outros.
Mas, de toda forma, ocorreu um fluxo de capital substancial no Nordeste, em especial, nas

décadas de 1960 e 1970.

? Este sistema de pontos encontra na seguinte documentagio: Decreto n® 64.214, de 18 de margo de 1969; no
Decreto-Lei n°. 1.376, de 12 dezembro de 1974; na Resolugdo n® 11.024, de 26 de janeiro de 1996 ¢ na Portaria
n® 987, de 28 de abril de 1997.

3 Pela sua Lei de criacdo, a organizacdo da Sudene se dava em duas grandes subdivisdes com fungdes
diferenciadas. Uma que tinha dimensdo técnica e outra que se envolvia em decisdes politicas, contando com a
participacdo de representantes dos ministérios, dos governos estaduais, de entidades dos trabalhadores e do
Presidente da Republica.
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O principal objetivo desta tese ¢ efetuaruma visdo critica do modus operandi
da andlise de projetos do Sistema Finor. Em virtude da objetividade e delineamento do tema,
ndo foram enfatizados os procedimentos de fiscalizacdo, controle (fundamentais para o
equilibrio do sistema) e de engenharia tradicional (as ferramentas de gestdo sdo objeto de

analise).

O assunto de maior interesse foi a incapacidade da Secretaria Executiva de
remodelar o sistema diante dos seus desafios (desequilibrios de fluxo de caixa, informacao
imperfeita e desconfianca da sociedade). Isto repercutiu negativamente diante dos anseios da

sociedade estabelecidos na melhoria das condig¢des socio-econdmicas da Regiao

Todavia, mesmo passando por percalgcos, o sistema teve uma série de
qualidades que permitiu a area de atuagdo da Sudene (Norte de Minas e Nordeste) absorver
determinados empreendimentos que foram importantes na formacdo de sua base produtiva
(siderurgia, téxtil, tecelagem, alimentos, petroquimica, alojamentos e alimentagdo, cimento,

metal-mecancia ¢ outros).

O historico de avangos, principalmente nas décadas de 1960 e 1970, nao se
realizou por completo nas décadas posteriores. As politicas baseadas em incentivos regionais
ndo puderam cumprir, por completo, seu papel, junto com outros atores, como o Banco do

Nordeste do Brasil e Banco Nacional de Desenvolvimento Social.
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Passados mais de quarenta anos de atuacdo das politicas regionais, voltadas
para uma abordagem de coordenacdo das acdes®, de uma série de instituicdes, a desigualdade
regional permanece. Ainda assim, existe a necessidade de agdes do poder publico em
incentivos a produgdo, na melhoria das condigdes de saude das pessoas € em investimentos

em infra-estrutura.

A Sudene, desde sua criagdo, ocupou o espaco de planejamento,
encaminhamento e coordenacdo das agdes de obras hidricas, infra-estrutura em geral e
atuacdo do poder publico nas questdes de incentivo a atividade produtiva, com o auxilio do

Banco do Nordeste do Brasil.

Os incentivos fiscais foram fortes balizadores na busca de um desenvolvimento
enddgeno na regido de modo a torna-la menos propensa as secas e calamidades. Os resultados,
e sua distribuicdo entre as atividades produtivas da Regido, denotam a amplitude, e

importancia, dos incentivos para a Regido Nordeste (Anexo F).

1.1 A criagao do sistema de incentivos

Como forma de ataque a escassez de investimentos e em resposta as
"inquietudes" do GTDN (Grupo de Trabalho Para o Desenvolvimento do Nordeste) o governo
Juscelino Kubitschek estabeleceu novos modelos institucionais de enfrentamento dos

problemas do Nordeste.

* Até a criagdo da Sudene o governo federal e os estados da area de atuag@o da Sudene tratavam de empreender
obras publicas como agudes, barragens e pocos. O continuar das secas e as praticas de "socorro compensatorio”,
fizeram com que a politica fosse outra. Um conjunto mais amplo de medidas, ndo s6 baseadas em engenharia e
afins, mas, principalmente, com uma nova abordagem de institui¢des voltadas para a area-problema.
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Os mecanismos de maior impacto foram os capitaneados por transferéncias de
poupancas, no caso, através da deducdo de créditos de imposto de renda, em projetos de
desenvolvimento na zona de atuacdo da Sudene, espagco que, a época, envolvia a regido

Nordeste e parte do Norte de Minas Gerais.

O caminho escolhido foi a énfase no processo de industrializacdo, com o
aproveitamento dos recursos oriundos da Regido, incluindo a indugdo de industrias basicas,
germinativas e de bens intermediarios, a absor¢do do excedente de mao-de-obra e a

localiza¢io de empreendimentos em zonas de fraco desempenho econémico’.

Para Albuquerque e Cavalcanti (1976), Hirshman (1967) e Da Costa (1968), a
germinagdo desse sistema de incentivos, doravante denominada "34-18", trouxe ganhos e,
simultaneamente, contratempos ao desenvolvimento nordestino. Um ponto negativo foi a forte

dependéncia a este tipo de incentivo.

Ocorreram acertos do Sistema Finor, como o estabelecimento da industria
petroquimica, o complexo téxtil e a estrutura hoteleira da Regido mas, este incentivo passou
por problemas gerados pelo elevado nimero de projetos aprovados sem o devido volume de

recursos necessarios a execucao destes.

A andlise de projetos de desenvolvimento, metodologicamente, podia ser posta
em dois pilares: um que se preocupava com as repercussdes do animus lucrandi — edificado
em interesses de lucratividade, rentabilidade e rendimento do ativo; € o outro com as

demandas sociais, ou na formagdo de pregos sociais, os quais envolvem diagndsticos de meio-

> Conforme Brasil (1963), por meio dos incentivos denominados popularmente de "34-18", o Estado buscou
alternativas para a mitigacdo da pobreza. Dada a gravidade do desequilibrio socioeconémico, fez-se mister a
inducdo e atracdo de investimentos de modo a incrementar o perfil produtivo e tecnologico da Regido. Para
consideracdes ao tema, localizagdes e especializagdes produtivas no espaco, consultar Abdel-Rahman (1996).
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ambiente, gera¢do de empregos e bem-estar. O enfoque da Sudene visava uma melhoria de

condi¢cdes de vida da populagdo, assim como transformar os gargalos da sua area de atuagdo.

Havia uma estreita relacdo entre os critérios empregados na avaliacdo dos
pleitos e a propria operagao do incentivo (incluindo-se a aplicagdo dos recursos). Quanto mais
aprimoradas as atividades de sele¢do dos pleitos, menos a administragdo do sistema ficava

vulneravel a criticas e desvios de foco.

Mesmo com os esfor¢os de melhoria no Sistema de incentivos, concebido em
Brasil (1974) e Brasil (1991), ndo foi possivel manter o sistema funcionando para novos

pleitos. Em 2001 extingue-se a Sudene, com o Finor ficando indisponivel para novos projetos.

Ressalta-se que avancos (explorado no Capitulo 5) na investigagdo dos
parametros de sele¢do e pontuacdo dos projetos — destacando-se os critérios de localizagao,
absor¢do de mao-de-obra e sele¢do de setores chave — se fizeram sé que no final da vigéncia
do incentivo se deu de modo insatisfatorio. Com relacdo aos estudos de viabilidade
econdmico-financeira do projeto, estes ndo se sucederam, permaneceu o modelo de

procedimentos dos idos da década de 1960 (o mesmo utilizado no "34-18").

Compreendendo a dimensdo, e importancia, do tema andlise de projetos de
desenvolvimento foram constituidas andlises, criticas e sugestdes no que cabe ao modelo de
analise de projetos utilizado pela Sudene. Tal tarefa se deu em dois nortes: a) nos critérios que
selecionavam os ativos como a localiza¢do de empreendimentos e selecdo de setores; e b) nas
avaliacdes da andlise econdmico-financeira de projetos, do ponto de vista do police-maker

quanto do investidor privado.

29



Capitulo 1 — Introducdo

1.2 Selecao e analise de viabilidade dos projetos de desenvolvimento

A maior critica de deste trabalho foi a incapacidade, das diversas
administracdes do Finor, de remodelar o sistema ante os desafios (desequilibrios de fluxo de
caixa, informa¢do imperfeita e desconfianca da sociedade) impostos a sua trajetoria. Tais
aspectos tiveram repercussdo negativa frente aos anseios da sociedade de melhoria nas

condi¢des socio-econdomicas da Regido.

Os primeiros mecanismos de selecdo dos projetos foram os Planos Diretores
que estabeleciam os segmentos que seriam objeto de investimentos. Nos periodos seguintes,,
por intermédio de leis e decretos-lei, os procedimentos se tornaram mais detalhados, inclusive
com a criagdo de um sistema de pontos que definia a participacdo do incentivo no

empreendimento.

O procedimento de analise dos projetos envolvia aspectos de natureza
macroregional e envolvia liames de localizagdo de setores. Ja a investigacdo da viabilidade
privada do empreendimento nao teve desenvolvimentos posteriores de forma a se fazer uma
analise mais acurada do risco do negocio. Aqui compreende-se risco como o desvio dos
valores do lucro ou do rendimento em cada ramo ou setor. Nenhum modelo era vislumbrado,
aceitava-se como eventos certos os vetores negativos e positivos do fluxo de caixa, limitando

a avaliagdo publica do projeto e privada do ativo.

Retirando-se o sistema de pontos, ndo ocorreram avangos suficientes no
Sistema Finor de modo a superar seus principais desafios, que eram as dificuldades do fluxo

de caixa, os problemas de selecdo e andlise de projetos e as fragilidades politicas. Este
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conjunto de fatos, e argumentagdes, redundaram no paulatino esvaziamento do incentivo até

seu fecho para novos projetos.

1.3 O planejamento e as decisodes politicas

Desde a etapa das discussdes no Congresso Nacional, o projeto de Lei da
Sudene ja evidenciava divergéncias e distanciamento de opinides em diversos topicos do
documeto. Curiosamente, os principais oponentes, desta nova forma de atuacdao, foram as

liderancas do Nordeste conforme caracterizado em Cohn (1978; p.134):

Tanto na tramitacdo do projeto de Lei que propde a criacdo da Sudene, quanto na
aprovacdo do seu Plano Diretor, evidencia-se a auséncia de consenso dos politicos
regionais e mesmo federais com relagdo a politica regional representada pela
implantagdo de um novo 6rgao.

O que se pretende demonstrar, mesmo com o evento de sua criagao da Sudene,
¢ que sempre foram conturbadas as ac¢des politicas referentes a sua atuagdo. Para Cohn (1978)
e Oliveira (1977) ocorreram muitos desencontros e lutas contra a criagdo deste 6rgdo. Um

destes pontos de discussao se deu na possibilidade de absorvicao, pela Sudene, do DNOCS.

Sendo uma instituigao politica por natureza, em que pese seu carater técnico, a
Sudene sempre esteve sujeita a opinides divergentes e pressdes de grupos (politico,
trabalhadores e empresarios). A partir do momento em que seus principais problemas nao
foram sanados (adminstra¢do do fluxo de caixa e denuncias publicas envolvendo o Finor), a

sua extingao passou a ser questao de tempo.

Isto deixa exposto que a atuagdo da Sudene tinha duas vertentes: uma formada

pelos estudos técnicos do planejamento, oficializadas em sua estrutura, e outra parte que
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envolvia o tratamento politico das questdes. Mas, dada a complexidade do problema de luta
por recursos, sejam orcamentdrios ou extra-orcamentarios, o resultado final foi o

enfraquecimento paulatino do 6rgao.

Uma de suas principais atuagdes, configuradas no sistema de incentivos, exigia
uma sustentabilidade minima de apoio politico, para que fosse possivel efetuar a transferéncia

de recursos arrecadados do IR para os projetos de desenvolvimento na area de sua atuagao.

Para o bom desempenho deste sistema de incentivos era necessario haver
comum acordo entre a politica e a recomendacao técnica. O enfraquecimento continuado do
Conselho Deliberativo (funcdo politica da Sudene) realgou o fim das atividades deste 6rgao. O

sistema de incentivos foi ficando mais fragil e sujeito as criticas da sociedade.

E relevante dispor que toda a critica e sugestdo feita sobre o sistema de
incentivos operado pela autarquia, sem uma devido consenso politico sobre as diretrizes e
acoes do orgdo, perde o sentido. A falta de um destes componente impede o funcionamento

pleno do planejamento.

O que se percebe € que o uso de um instrumento, com as caracteristicas do "34-
18" e Finor, pode trazer uma série de beneficios liquidos para a sociedade, em especial na
selecdo de empreendimentos de interesse para o desenvolvimento econdmico. No entanto, tal
execucao era, por si s0, uma decisdo politica e técnica, considerando toda a série de interesses

envolvidos no jogo (disputa de ganhos).

Por fim, sem uma estrutura minima de sustentacdo das diversas correntes
politicas (poder executivo, empresariado e legislativo), boa parte das atividades técnicas,

fundadas em argumentagdes juridicas e econOmicas, tornam-se invidveis € inexequiveis.
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Pode-se dispor que as sugestdes levantadas neste trabalho perdem todo o sentido sem uma
minima sustentacdo e interesse do poder executivo na melhoria dos procedimentos e agdes de

interven¢ao regional.

1.4 A estrutura da Tese

Para explicar tais fatos e abranger um analise mais ampla do sistema de sele¢ao
de projetos da Sudene, este trabalho foi dividido em nove partes, a sequéncia escolhida se da
por meio da apresentagdo de indicadores, depois a trajetoria do sistema, seu modo de operacao

e sistema de andlise e depois algumas experimentacoes.

No Capitulo 1 ¢ feita uma introdugcdo sobre o tema, com as primeiras
aproximacoes ¢ a colocacdo das linhas mestras do trabalho. Desde entdo, ja se mostram claras
as dificuldades de aproximagdo entre os interesses privados e sociais, as dificuldades
orgamentarias do sistema de incentivos € os problemas que o sistema atravessou em

investigacdoes em Camara dos Deputados (2000).

No Capitulo seguinte sdo arrolados alguns indicadores, de forma que indiquem
a situacdo de desequilibrio regional, com suas repercussdes positivas (amplas melhorais nos
indicadores) e as negativas (permanece o desequilibrio para a Regido Nordeste). Sugerem-se,
como alternativas, medidas de aceleracdo do crescimento econdmico e praticas de assisténcia
social e disponibilidade de servigos de educagdo, habitagdo, saneamento e saude. Neste
mesmo Capitulo sdo colocados os nimeros referentes o tratamento dado aos incentivos

econdmicos entre as regides do Brasil.
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No Capitulo 3 sdo demonstrados os periodos de atividade® do sistema e seu
funcionamento. Sao compreendidos, desde a sistematica do "34-18", as suas virtudes, os
problemas e as repercussoes. Em 1974 ocorre a institucionalizagao do incentivo através da
criacdo do Finor. Por ultimo, ¢ exposto o sistema de debéntures, que surgiu como solugdo para
a retroalimentacao ao fluxo de caixa e, a0 mesmo tempo, foi um critério de analise social dos

projetos (taxas de juros das debéntures diferenciadas por segmento da economia).

Ja no Capitulo 4, s3o demonstrados os principais conceitos do tema analise de
projetos e suas principais repercussdes, assim como os proprios desdobramentos do
instrumento de intervencdo. S3o contemplados o modus operandi, comuns a bancos de
desenvolvimento e das entidades de fomento, assim como as principais técnicas que podem
ser utilizadas na andlise dos investimentos, seja em aspectos de viabilidade (programacao
linear e analise de custos) ou em aspectos de localizacdo dos empreendimentos (DEA,

M¢étodos Multicriteriais).

O Capitulo 5 intentou resgatar todo o processo de operagcdo dos grupos de
analise da Sudene para a avaliagdo de projetos, no que concerne aos elementos que
evidenciam a viabilidade do investimento e a pertinéncia deste para o interesse social

(localizagdes, atualizagdo tecnoldgica e setores).

% No sistema "34-18" havia uma incorporagdo do conceito de laisser-faire no que diz respeito & liberdade de
optar pelo projeto de interesse. Dada a informagao assimétrica, determinados projetos, ja aprovados na Sudene, e
que demostravam, ex-ante, serem viaveis e de interesse para a Sudene, ndo tinham possibilidade captagdo de
recursos. Os grandes grupos econdmicos da época, em geral multinacionais e bancos, ndo indicavam seus
capitais em “op¢des” que estivessem "fora do ambito de seus negdcios". Por outro lado, dada a liberdade de
indicacdo e de negociagdo entre as partes (oferta e demanda) — e a facilidade na troca de CAIFs — houve
distor¢des no sistema. Existiu a necessidade de o Estado intervir, assumir e controlar os procedimentos do
incentivo; assim como disponibilizar o incentivo aos projetos (viaveis), mas com pouco chances de recebimento
dos recursos do "34-18".
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No Capitulo 6, fruto da necessidade de identificar segmentos da economia, com
base em critérios objetivos, foi aplicado o modelo DEA na distingdo de setores nos Estados da
Regido. Ressalta-se que dado o carater muito agregado das informacgdes da PIA (Pesquisa
Industria por atividade) os resultados encontrados, salvo algumas excegdes, sdo aproximagdes
das amplas possibilidades que podem ser obtidas, caso haja a disponibilidade de dados de

forma menos agregada.

No Capitulo 7, com uma andlise do custo de oportunidade de investimentos
publicos, foi possivel uma reflexdo mais proxima da realidade, no trato da alocacdo 6tima dos
recursos disponiveis, com base no risco. Em sua operacdo o sistema desconsiderou o risco das
diferentes atividades produtivas e colocou em pratica taxas de descontos assemelhadas para
todos os projetos. Com base nisto, foi executada um aplicagdo de analise social de projetos,

com auxilio de métodos econométricos.

No Capitulo 8 foi feita uma avalia¢do geral de todo o trabalho, ressaltando os
avancos, criticas e sugestdes mais importantes e as possibilidades de investiga¢do para o tema.
Adicionalmente, ¢ colocado que h4a uma caréncia de formacgdo de pessoal para a atividade de
analise de projetos e sdo feitas indicacdes de pesquisas que envolvem a administracdo, o

controle do sistema e melhorias na avaliagdo social de projetos.

No proximo Capitulo serdo apresentados indicadores que refletem a distancia
de bem-estar e de producao do Nordeste, em comparagdo as demais regides e Estados do pais.
Estes nimeros, que representaram situagdes de clara melhoria, conduzem a uma cendrio de
desequilibrios socio-econdmicos € que serviram de norteamento para a introducdo, pelo

Estado, de novas formas de atuagdo institucional na Regido.
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2. A PERSISTENCIA DOS PROBLEMAS SOCIOECONOMICOS

E pressuposto deste trabalho que, as intervengdes do Estado que tenham como
objeto, tdo somente, acdes de natureza econdmica (incentivos fiscais e investimentos em infra-
estrutura) na Regido Nordeste sdo insuficientes, tendo como referéncia a gravidade dos
desequilibrios regionais. Adicionalmente, sdo requeridas intervengdes em assisténcia e de
seguridade social, educacdo, saneamento ¢ moradia aos cidaddos desprovidos. Ante aos
desafios do desequilibrio regional serdo expostas algumas estatisticas que permitem justificar
esta dupla intervengdo: uma de carater social; e outra, estritamente econdomica, com incentivos

a producao.

Um fato ¢ realmente preocupante: embora tenham ocorrido avangos, o problema
do desequilibrio regional permanece. As intervengdes (considerando politicas publicas, agcdes
assistencialistas e incentivos a produ¢do), mesmo com seus avangos e possibilidades, ndo foram

suficientes para equilibrar as condi¢des de vida das populacdes, dos diversos espagos, do Pais.

A criagdo da Sudene de deu no momento em que a sociedade percebeu que as
politicas de conotacao liberal, ou plenamente sustentadas nas regulacdes de mercado, nao
poderiam trazer os resultados esperados perante as disparidades de renda e de bem-estar no

Brasil.
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Passados quarenta anos de politicas regionais’ direcionadas para o enfoque do
além do approach hidraulico, outras medidas foram tomadas para dotar esta Regido de
elementos minimos necessarios ao seu desenvolvimento econdmico como mudanca nos
padrdes da producao, transferéncia de excesso populacional e dotacdo de infra-estrutura

minima entre os Estados.

Deve-se ressaltar que a politica de incentivos, capitaneada pelos instrumentos
"34-18" e Finor teve uma participacdo importante e, provavelmente em virtude dos percalcos
historicos apresentados na operacao destes incentivos (problemas de fluxo de caixa, a andlise
dos critérios de selecdo e o encolhimento da base de calculo do IR) estes instrumentos deixaram

de trazer mais beneficios a Regido Nordeste.

Feitas tais consideracdes, serdo moldadas neste capitulo algumas estatisticas e
informagdes, que ilustram os desniveis de pobreza entre as regides do Brasil. No capitulo
seguinte, serdo historiados os elementos que envolveram a trajetoria da administragdo de

incentivos da antiga Sudene nos anos de 1959 a 2001.

2.1 Do socorro compensatoério a intervencao do planejamento

A Regido Nordeste foi e continua sendo concebida como um problema para o

pais. Em vista disto o governo federal empreende uma série de esfor¢cos no sentido de intervir

7O Centro-Oeste apresenta indicadores positivos em parte baseados no agronegécio. Ja o Nordeste ocupa uma
posicdo intermediaria. O destaque ocorre em indicadores das Regides Norte e Centro-Oeste, onde a interconexao
do agronegodcio as exportacdes e o dinamismo de atividades industriais e de servicos, de alguns centros urbanos,
foram responsaveis por repercussdes consideraveis sobre a produgdo, mesmo no contexto de reduzido crescimento
da economia nacional. A Regido Sul se especializou em bens agricolas de exportacdo e em bens manufaturados.
Tirou proveito da proximidade dos mercados do cone-sul.
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nesta situagio. S6 que tais praticas, primeiro baseados no approach hidraulico® e depois com
novas estruturas institucionais, como o BNB e Sudene, parecem ter sido insuficientes, perante
os desafios dos desniveis de renda e de bem-estar social do espaco nordestino. Os
desequilibrios se agravaram nas ultimas décadas — mesmo com os avangos significativos no

bem-estar das pessoas — pois a pobreza se elevou no pais.

Em sua maioria, as a¢des governamentais, no inicio do Século XX, foram de

. . ’ . - 19 \
origem hidraulica, € com marcante comportamento emergencial’, sendo estas, respostas as
catastrofes e as crises de producdo do semi-arido. Por suas proprias forcas, a Regido foi incapaz
de alcar os desafios do subdesenvolvimento econdmico e social. Os indices de pobreza refletem
esta "palidez" que ¢ realgada pelas dificuldades impostas do subemprego, desemprego, doencas,
analfabetismo, baixa escolaridade, baixa produtividade, deficiéncia de infra-estrutura e

reduzido empreendedoriasmo.

Segundo Albuquerque e Cavalcanti (1976), o "socorro compensatorio",
designado por obras de assisténcia social e de natureza hidrica s6 viria a assumir proporc¢des
dramaticas nas estagdes de seca, as quais denotavam quadros de crise na producdo. Este seria o

perfil preponderante de intervengdo no espaco do Nordeste, ainda executados, por ironia, até

¥ No entender de Mendonga de Barros (1975), a orientagdo geral do poder piiblico, leia-se Unido e estados, era a
execugdo de obras de engenharia e de compensagdes as populagdes atingidas pela seca. A grave seca de 1958,
além de outras do século anterior, reavivaram a necessidade de novas alternativas para a "crise de produgdo no
Nordeste". Desde entdo, tratou-se de langar alternativas de modo a tornar o espago nordestino resistente as
intempéries pluviométricas. Com a criagdo de novos oOrgdos voltados para o planejamento regional sdo
encaminhadas, nas década de 1950 e 1960, uma nova etapa de atuacdo estatal na Regido.

? Para uma compreensdo do subdesenvolvimento do Nordeste, inclusive com opinides de autores de diversas
matizes, consultar Andrade (1999); Carvalho (1988), Carvalho (2001), Furtado (1997), Furtado (2000), Hirshman
(1960), Hirshman (1967); Oliveira ( 1977) e Pedroza Junior (2003).

39



Capitulo 2 — A persisténcia dos indicadores econémicos

fins do Século XX'°. Tais praticas passaram a ser objeto de critica e de mudangas nas a¢des do

Estado na década de 1950.

Baseado na compreensao do problema nordestino como de eminente de escassez
de agua, foi criado, em 1909, o IOCS (Inspetoria Federal de Obras Contra as Secas). Em 1945,

foi transformado em DNOCS (Departamento Nacional de Obras Contra a Secas).

Tal instituicdo forjou “uma excelente equipe de engenheiros, agronomos,
botanicos, pedologistas, gedlogos, hidroélogos” que avangou muito no conhecimento fisico do
Nordeste semi-arido no que diz respeito as suas “potencialidades e limites de solo, agua,
botanica, de sua flora nativa e das potencialidades de adaptacio de outras espécies”

(OLIVEIRA, 1977, p. 50-51).

A tarefa do DNOCS se deu na construcdo de estradas, pontes, agudes e obras de
infra-estrutura na Regido. A sua atuacdo ganhou destaque na gestdo do Presidente Epitacio
Pessoa (1919 a 1922) que tinha um perfil bastante vinculado a missdao do 6rgdos, porém, ainda,

vinculado ao approach hidréaulico.

Os trabalhos e pesquisas do DNOCS, permitiram uma abordagem técnico-
cientifica do semi-arido nordestino. Tratou-se, consoante Oliveira (1977), de um esfor¢o
racionalizador na busca de uma solugdo definitiva para o problema, muito embora fossem

centrado em problemas de agua e de engenharia.

1 Para detalhes desse modelo de compensagdes, de pouca eficicia e eficiéncia na resolugdo dos problemas do
semi-arido nordestino, consultar Andrade (1999), Carvalho (1988) e De Carli (1996).
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Na segunda metade do Século XX, este tragado de intervengdo comeca a mudar.
O Estado inicia um novo processo institucional, que envolvia diversas matizes operacionais e
de planejamento, passando a dispor de novas estruturas administrativas focadas nos problemas
do espaco semi-arido, encaminhando ndo s6 as solugdes "eminentemente hidraulicas" ou de

"carater assistencial", mas, conduzindo a¢gdes que pudessem transformar a paisagem regional.

No ano de 1952, ¢ criado o BNB com fun¢do de agente financeiro. Ao BNB
(Banco do Nordeste do Brasil) caberia a tarefa de viabilizar o crédito na Regido. Mais tarde,

este passaria a exercer as fungdes de banco de investimento e de banco de desenvolvimento.

Em 1956, como resultado dos reclames nacionais e da ineficiéncia
governamental com a questdo nordestina, houve sensivel diferenciacdo nas agdes estatais com
relagio ao Nordeste. Criou-se, de forma inovadora, o GTDN'' — em seu enlace final sob o
comando do cientista social Celso Furtado. Este grupo de trabalho teve o objetivo de

sistematizar as causas e encaminhar possiveis solugdes de mitigagdo da desigualdade regional.

O GTDN tratou de investigar as possiveis causas e alternativas para a fragilidade
econdmica do Nordeste por intermédio de um vetor maior: a industrializagdo. Este foi o ponto
mais evidente das agdes da Sudene, em que pesem suas atividades de fortalecimento do capital

humano regional, dotacdo de infra-estrutura e de coordenacao de politicas.

! Examinar Sudene (1959), para uma compreensio da "crise de produgdo" no Nordeste. As alternativas propostas
foram a industrializacdo, a agricultura de subsisténcia, a transferéncia do excesso populacional para zonas de
fronteira econdmica e de ocupagdo, na época o Maranhdo e¢ Piaui e, mais adiante, ocorrem indicacdes de
investimentos, inclusos nos Planos Diretores, em industriais motrizes e setores com poder germinativo.
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O programa de industrializagdo tinha duas vertentes: uma era a reorganizagao e
modernizacdo das chamadas industrias tradicionais ¢ a outra envolvia a diversificacdo da
producao por intermédio de industrias de base. O GTDN defendeu, entdo, o estabelecimento de
sidertrgicas, dado o seu alto poder estruturador e germinativo (GOODMAN &

ALBUQUERQUE, 1974).

Este documento teve uma repercussiao positiva na Presidéncia da Republica a
ponto de transformar, o entdo GTDN, em uma entidade de transicdo para a nova Sudene. O
Conselho de Desenvolvimento Econdmico do Nordeste (CODENO) foi uma instituicdo que

encaminhou diversas tarefas que iriam ser efetuadas pela propria Sudene.

No ano de 1959, foi criada a Sudene e, em mar¢o do ano seguinte, foram
incorporados os técnicos do CODENO a este novo 6rgdo. A Unido instituiu a Sudene com o
intento de intervir nos problemas do semi-arido, dispondo de instrumentos e or¢amento para

desenvolver a area de atuacdo da Sudene: o Nordeste e o Norte de Minas.

A atuagdo da Sudene se deu de forma vigorosa nas décadas de 1960 e 1970, com
instrumentos proprios de intervencdo, como o "34-18" e o Finor, dispondo de um or¢amento

substancial e autonomia que permitiu uma série de intervengdes na sua area de atuacao.

Entre as acgdes repesentativas do 6rgdo pode-se intituir os investimentos em
capital humano, a disponibilizacdo de bolsas de estudos; a criagdo de centros técnicos de
treinamento da industria téxtil (fruto de associagdes entre Japdo e Alemanha), os estudos de
geologia, cartografia, mapas e formacdo de indicadores sdcio-econdmicos, além do

estabelecimento das origens das instituicdes de planejamento dos estados, criacdo de ntcleos
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de fomento as microempresas (origindrios do SEBRAE Nacional) e apoio a formagdo de

instituicdes de abastecimento de alimentos.

Devido ao carater politico da intervengao estatal, a perda de recursos da propria
Sudene e os problemas decorrentes do federalimo da republica, que d4 autonomia aos estados e
municipios, a instituicdo Sudene sofreu uma série de perdas que perfizeram com que seu

principal instrumento, o Finor, se tornasse enfraquecido.

Consoante as criticas e percal¢gos apresentados, foi importante o conjunto de
acoes e intervengdes efetuados pela Sudene. O aspecto politico teve um peso importante, na
medida em que a institui¢do necessitou de uma sustentacdo que nao obteve, estando sujeita a
uma série de eventos que realcaram a sua extingdo. O outro aspecto a considerar € que o
problema da pobreza se agravou no Brasil nas décadas de 1970, 1980 e 1990. Isto,

povalvelmente, reprensentou mais problemas, aos ja postos, na tarefa do dia-a-dia da Sudene.

2.2 Os indicadores socioeconomicos e de qualidade de vida

Através dos indicadores, postos adiante, ¢ possivel realizar devidas comparagdes
entre Regides e avaliar os resultados das atuagdes do Estado no tecido social. Um indicador
notoriamente utilizado ¢ o de mortalidade infantil. Este reflete as condigdes sociais e
econdmicas das pessoas que habitam uma determinada regido. Como se nota, analisando a
Tabela 1, o Nordeste apresentou uma taxa de mortalidade ainda alta se comparada a média

nacional.
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Tabela 1
Taxa de mortalidade infantil,
Brasil e Regioes — anos de 1950 a 2020 (por mil nascidos)

Anos Brasil Norte Nordeste  Sudeste Sul Centro-
Oeste
1950 150,70 151,83 184,33 131,16 131,85 122,93
1960 131,16 129,92 170,39 109,92 95,0 111,23
1970 113,85 108,58 150,07 95,69 84,50 93,62
1980 83,79 69,84 116,48 71,36 59,02 69,08
1991 44,72 43,28 68,59 31,81 28,97 33,05
2000 33,74 31,52 51,02 25,0 22,10 25,39
2020 27,11 25,12 41,15 21,0 18,17 20,96
Var.1950/2020 -77,52 -79,24 -72,32 -80,94 -80,59 -79,35

Fonte: IBGE. Previsdo do IBGE/DPE/DEPIS/DIEAD.

A continua diminui¢do na mortalidade infantil (passando de 184,33 mortes, por
cada mil nascimentos, para 51,02 mortes em cada mil nascimentos) foi um grande passo na
melhoria das condigdes de vida do Nordeste. Infelizmente, a Regido ainda dispde de resultados

indesejaveis com relagdao a mortalidade infantil.

A evidente evolugdo ainda torna o indicador, na Regido Nordeste, muito
elevado. Existiram espacos onde as transformacdes foram mais salientes, permitindo assim
uma melhor condi¢do de bem-estar para as pessoas. Cabem, assim, mais esfor¢os no sentido de

diminuir cada vez mais este indicador nas regides ou espagos mais criticos.
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Tabela 2
Taxa de fecundidade,
Brasil e Regioes — anos de 1940 a 1999

Anos Brasil Norte  Nordeste  Sudeste Sul Centro-

Oeste
1940 6,16 7,17 7,15 5,69 5,65 6,36
1950 6,21 7,97 7,50 5,45 5,70 6,86
1960 6,28 8,56 7,39 6,34 5,89 6,74
1970 5,76 8,15 7,53 4,56 5,42 6,42
1980 4,35 6,45 6,13 3,45 3,63 4,51
1991 2,85 4,15 3,70 2,35 2,52 2,66
1999 23 - 2,65 2,05 2,24 2,28
Fonte: IBGE.

Considerando a taxa de fecundidade e esperancga de vida ao nascer (Tabelas 2 e
3, respectivamente), percebe-se uma evolugdo. Na medida em que esta taxa esta se reduzindo
ano apds ano. Em 1999, a taxa de fecundidade no Nordeste era considerada a maior do pais,
esta foi reduzida de 7,15 para 2,65. A esperanga de vida ao nascer, que reflete as condigdes de
longevidade dos seres humanos, teve no Nordeste a maior variagdo positiva entre as apreciadas.

Isto mostra que as politicas publicas foram eficazes.

Analisando a expectativa de vida (Tabela 3), a populacdo do Nordeste segue a
tendéncia da América Latina e Caribe, com indices que causam desconforto, sendo pouco

melhores apenas que paises como Bolivia, Guatemala e Guyana (PNUD, 2002).
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Tabela 3
Esperanca de vida ao nascer,

Brasil e grandes Regides — anos 1950-2020

Anos Brasil Norte Nordeste Sudeste Sul Centro-

Oeste
1950 43,33 43,16 35,92 48,04 52,66 50,31
1960 48,04 48,17 39,99 53,07 57,48 52,93
1970 52,66 54,63 43,33 57,41 60,02 57,63
1980 62,0 60,84 52,39 64,28 67,06 64,53
1991 66,03 65,49 62,71 67,61 68,79 66,97
2000 68,55 68,47 65,78 69,58 71,03 69,42
2020° 70,37 70,50 67,88 71,06 72,63 71,18
Var.1950/2000 | 58,20 58,64 83,13 44,84 34,88 37,98

Fonte: IBGE/DPE/DEPIS/DIEAD. * Estimativa equipe do IBGE.

Tais indicadores indicam substanciais melhorias na configuragdo das condigdes

de vida das populagdes, muito embora, haja um longo caminho a percorrer. E, até o presente,

grande a diferenca nos indicadores de bem-estar entre o Nordeste e em outros paises do mundo,

conforme segue:

"O conjunto dos resultados coloca o Nordeste em uma situag@o precaria em relagdo ao
resto do pais. Um dos provaveis vetores desse atraso é o expressivo niimero de
analfabetos. Cotejando-se a taxa de analfabetismo do Nordeste percebe-se nos paises
da América Latina e Caribe, verifica-se que sua posigdo ¢ inferior apenas a paises
como Guatemala, Haiti e Nicaragua. Como alento, a taxa de analfabetismo do
Nordeste ¢ mais baixa que paises africanos como Botsuana (23%, em 2000) e
Camardes (26%, em 2000)." (PEDROZA JR., 2003; p. 67).

Um dado que traz consigo intrigante preocupagdo ¢ a propor¢ao de analfabetos

do Nordeste. Em 1992, este numero correspondia a 32,7% do total do Brasil e, em 1999,

observou-se uma taxa de 26,6% do total do Brasil. Todavia, um estrato mais fidedigno do
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analfabetismo no Nordeste seja fornecido pela taxa de analfabetismo funcional (Tabela 5),

que considera alfabetizadas aquelas pessoas com quatro anos ou mais de estudos. Com esta

considera¢do a situagdo parece ainda mais severa.

Tabela 4
Taxa de analfabetismo das pessoas de 15 anos ou
mais de idade, Brasil e Regioes — anos de 1992 a 2002.

Anos Brasil Norte Nordeste  Sudeste Sul Centro-
Oeste

1992 17,2 12,0 32,7 10,9 10,2 14,5

1999 13,3 11,6 26,6 7.8 7,8 10,8

Fonte: IBGE, PNADs, 1992/1999.

Segundo Pedroza Jr. (2003; p. 90-99), "o Nordeste teria quase a metade dos
analfabetos se fosse considerado o meio rural. Este nimero sobe para 78%, em 1991, e 67,1%,
no ano de 1999. O Estado da Bahia, em sua area rural, apresenta as maiores taxas: 83,1%, em
1991 e 72,6% no ano de 1999". Isto denota qudo ¢ tdo grave a situagdo educacional no

Nordeste, necessitanto de profundas intervengdes por parte do poder publico.

Tabela 5
Taxa de analfabetismo funcional das pessoas de 15 anos
ou mais de idade, Brasil e Regioes — anos 1992/1999.

Anos Brasil Norte Nordeste  Sudeste Sul St
Oeste

1992 36,9 33,2 55,2 29,4 28,9 33,8

1999 29,4 28,7 46,2 22,3 21,8 27,1

Fonte: IBGE, PNADs, 1992/1999.
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O estudo das condi¢des de vida e de saude dos habitantes, presentes em
investigacdes de epidemiologias e afins, designam a qualidade de vida das populacdes em face
as mudancas econdmicas ocorridas no Brasil. A melhoria de vida das pessoas ¢ fortemente
relacionada a moderagdo de tais disparidades, onde as variaveis relevantes sao os indicadores

de satde e de bem-estar.

A mortalidade infantil, disposta nas Tabelas 1 e 6, ¢ influenciada pelas
condi¢des sanitarias em que vivem os seres humanos mais carentes. O Nordeste, neste aspecto,
apresentou uma taxa de mortalidade infantil (por doengas, infecciosas e parasitarias) mais que

duas vezes superior as registradas no Sudeste do pais, no ano de 1998, conforme a Tabela 6.

Tabela 6
Mortalidade proporcional por doencas infecciosas e
parasitarias da populacio de menos de 1 ano de idade — anos 1992/1998.

Anos Brasil Norte Nordeste Sudeste Sul L=
Oeste

1992 13,5 15,5 17,6 10,3 11,1 14,3

1998 11,0 11,1 16,3 7,6 8,1 8,7

Fonte: Ministério da Saude e Fundagdo Nacional da Saude.

Outro indicador das condigdes de vida de uma populacdo ¢ a disponibilidade de
saneamento basico. Os resultados encontrados no Nordeste se mostram muito inferiores as
demais Regides. Os dados da Tabela 7 denotam a propor¢do de domicilios onde ocorre

fornecimento de servigos publicos basicos.
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Tabela 7
Proporc¢ao de domicilios particulares
, segundo caracteristicas
do saneamento basico, Brasil e Regidoes — ano 2001.

Saneamento Bdsico Brasil Norte  Nordeste Sudeste Sul Centro-
Oeste

Abast. Agua (Rede | ¢, | 637 692 905 81,7 755

Geral)

Esgot. Sanit. (Rede | 45 4 58 20 735 229 308

Coletora)

Destino do Lixo

(Coletado) 83,2 85,3 66,3 923 84,5 84.4

Fonte: IBGE, PNAD do ano de 2001.

Uma outra forma de mensuragdo do bem-estar dos cidadaos ¢ a disponibilidade
de servigos basicos tais como telefone, energia elétrica e sistemas de saude. Dispde-se aqui de
duas Tabelas (8 e 9) que expressam a questdo quanto aos servicos de telefonia. No ano de 1992,
o percentual de domicilios nordestinos com telefone era de 14,10%, enquanto que a média
nacional girava em 23,24%. Em 1999, s6 28,84% dos domicilios do Nordeste tinham acesso ao
servico. No Brasil, que dispunha de uma média de 44,29% dos domicilios providos, tanto o

meio rural quanto o urbano ocorria baixa penetracao.

Tabela 8 - Percentual dos domicilios com
telefone urbano — anos de 1992 a 1999

ESTADO 1992 1993 1995 1996 1997 1998 1999
Maranhao 7.66 8.23 17.75 9.84 13.91 14.37 15.34
Piaui 16.48 15.84 21.80 22.34 25.00 28.07 25.95
Ceara 16.10 16.74 17.93 23.06 28.02 31.57 33.29
Rio Grande do Norte 14.93  14.61 17.44 19.03 22.88 26.58 32.99
Paraiba 18.58 21.50 22.45 24.58 29.93 33.57 38.39
Pernambuco 9.70  10.54 11.52 15.77 17.32 20.70 28.29
Sergipe 18.05 16.02 19.11 22.81 21.27 24.84 31.81
Alagoas 13.15  17.75 18.40 20.20 25.77 25.76 30.23
Bahia 1573 17.24 19.06 22.26 25.10 27.02 30.75
Nordeste 14.10 15.19 17.55 20.01 23.30 25.89 28.84
BRASIL 23.24  23.98 26.72 30.24 33.20 37.85 44.29

Fonte: IBGE, PNAD do ano de 2001.
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O conjunto dos resultados aqui apresntadas sdo sintetizadas em uma indicador
de bem estar muito utilizado nos ultimos 10 anos: o indice de desenvolvimento humano — IDH
(Anexo A). A sua construgdo foi sendo aperfeicoada de modo que ja € possivel a aferi¢do do

desempenho de municipios'?, sendo este chamado de IDH-Municipal.

Tabela 9
Percentual dos domicilios com telefone rural — anos de 1992 a 1999

Estados 1992 1993 1995 1996 1997 1998 1999
Maranhao 579 632 599 854 873 1049 10.12
Piaui 066 044 041 061 083 098 1.92
Ceara 021 033 041 014 075 1.11 140
Rio Grande do Norte 142 028 026 207 053 327 7.30
Paraiba 042 089 1.04 1.01 1.00 156 3.69
Pernambuco 0.11 013 059 085 091 147 284
Sergipe - 0.33 - 0.57 026 080 0.77
Alagoas - - - 267 187 381 3.65
Bahia 008 0.12 052 080 044 094 1.43
Nordeste 1.20 131 142 222 210 3.05 3.66

Fonte: IBGE/PNADs.

Para a construcdo do IDH sdo necessarios dados de educagdo, saude e
expectativa de vida que sdo dispostos numa média aritmética simples. Tendo em vista envolver
outros indicadores, ¢ um indice de ampla aceitagdo, uma vez que pode captar diferentes

realidades de um espaco.

A cada ano este indicador recebe remodelacdoes de forma a torna-lo mais
acurado com relagdo as informagdes sub-regionais e municipais. Em virtude das politicas
publicas necessitarem informacgdes sobre estes aspectos, tal instrumento, ¢ dos mais utilizados,

como subsidio a preparagdo de politicas e acdes publicas.

20 IDH-M (dados do Censo 2000) ¢ produzido pelo PNUD, IPEA e Fundagio Jodo Pinheiro.
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O IDH varia de zero (nenhum desenvolvimento) a um (indicando um
desenvolvimento total). Paises com IDH de até¢ 0,499 sdo classificados pela Organizacdo das
Nagdes Unidas (ONU) como de “desenvolvimento humano baixo”. Um “médio
desenvolvimento humano” se situa entre 0,500 e 0,799. Um “alto desenvolvimento” ¢

designado para paises com IDH acima de 0,800 (PNUD; 2002).

O IDH-M de 2000, para o Brasil, retrata as discrepancias dos municipios
brasileiros. Como ilustragdo, entre os 300 piores IDH-M, cerca de seis municipios ndo
pertenciam ao Nordeste. Os 100 municipios com menor IDH estdo todos situados na Regido
Nordeste. O ultimo lugar coube ao de Manari, no Sertdo de Pernambuco, com um IDH de

0,467.

Os Estados com menor IDH se localizam no Nordeste: Alagoas, Maranhao,
Piaui, Paraiba e Sergipe. Os Estados com maior crescimento, entre os anos de 1991 e 2000,
foram Ceara, Alagoas e Maranhdo. Ja o Brasil, apresentou, nesse periodo, uma infima melhora

de 0,709 para 0,764.

Estes nimeros reanimam a questao da dindmica de exclusao dos individuos que
habitam na Regido do Nordeste. Assim, constatado este universo de privagdes, inclusive as
necessidades basicas do ser humano, cabe ao Estado restabelecer mecanismos de reversdo

destes indicadores, atacando as causas e conseqiiéncias do problema.
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2.3 Os indicadores econémicos da Regidao Nordeste

No ano de 1939, a participacdo do produto regional, relativo ao nacional, era de
14,9%. Mais adiante, considerando o ano de 1950, esta participagdo se restringiu a 11,3%.
Incluindo-se, nos célculos, os Estados da Bahia e Sergipe, que originalmente ndo faziam parte

do Nordeste, a queda ¢ ainda maior: parte de 31,2% para 16,5% (SINGER,1962; p. 43).

Baseando-se em numeros apresentados no GTDN, chefiado em seus momentos
finais por Celso Furtado, verifica-se que a propor¢do que entdo cabia ao Nordeste: a
participa¢do de 13% da renda nacional em 1956. Tomando como base os niimeros da Tabela
10, a participacdo do Nordeste no PIB nacional pouco foi modificada, chegando até a piorar

durante o periodo da Sudene.

ApoOs a experiéncia realizada pelo Governo Federal, de estabelecer instituigdes
para os varios aspectos do subdesenvolvimento regional, a queda na participacdo da Regiao
Sudeste, no produto total, foi pouco expressiva (cerca de 60,15%, em 1985, para 57,79% em
2000). O que se verifica, na Tabela 11, é que ocorreu uma aceleracdo econémica em zonas de
fronteira agropecudria, como ¢ o caso do Centro-Oeste, e flutuagdes ou ciclos nas taxas de

crescimento do Nordeste (variagdo entre 1 a 5% ao ano).
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Tabela 10
Participacao das grandes Regioes no PIB —
produto interno bruto do Brasil — anos de 1985 a 2000 (em percentual)

Anos Brasil Norte Nordeste  Sudeste Sul Centro-Oeste
1985 100 3,84 14,10 60,15 17,10 4,81
1986 100 4,38 14,07 58,55 17,62 5,38
1987 100 4,40 13,13 60,18 17,34 4,95
1988 100 4,35 12,83 60,32 17,51 5,0
1989 100 4,93 12,30 59,36 18,64 4,77
1990 100 4,94 12,86 58,83 18,21 5,16
1991 100 4,71 13,37 58,71 17,11 6,10
1992 100 4,32 12,92 58,79 18,30 5,67
1993 100 5,24 12,82 57,73 18,42 5,79
1994 100 5,09 12,87 57,27 18,67 6,10
1995 100 4,64 12,78 58,72 17,89 5,98
1996 100 4,64 13,17 58,07 18,03 6,08
1997 100 4,42 13,09 58,57 17,68 6,25
1998 100 4,48 13,05 58,16 17,48 6,84
1999 100 4,45 13,11 58,25 17,75 6,44
2000 100 4,60 13,09 57,79 17,57 6,95

Fonte: IBGE, Contas Regionais ano 2000.

A Regido que ampliou mais sua participacdo no PIB do Brasil, desde o ano de
1985, foi a Centro-Oeste, em boa parte tal desempenho pode ser esclarecido pelo desempenho
do agribusiness (setores ligados a agricultura). Em 1985, esta delimitagdo geografica respondia

por 4,81% do produto total, passando, em 2000, a 6,96% do PIB do Brasil.

O Nordeste teve uma participagdo negativa neste periodo, partiu de um patamar
de 14,10% para 13,09% do PIB. Isto mostra que, mesmo com o esfor¢co das politicas publicas
de saude e de infra-estrutura, a Regido nao conseguiu mitigar os desequilibrios regionais em

padrdes aceitaveis.

53



Capitulo 2 — A persisténcia dos indicadores econémicos

Tabela 11
Taxas de crescimento econdomico,
Brasil e grandes Regioes — 1986 a 2000 (em percentual)

Anos Brasil Norte  Nordeste Sudeste Sul Centro-
Oeste
1986 6,42 10,65 7,98 6,19 5,05 6,59
1987 4,20 441 0,87 3,70 8,50 3,98
1988 0,67 6,63 3,12 -0,37 -0,64 5,33
1989 2,54 4,10 1,18 2,18 3,10 3,86
1990 -3,02 2,14 0,12 -4,56 -3,46 2,31
1991 0,62 0,33 1,89 0,38 -0,46 2,52
1992 -0,24 1,41 0 -2,13 4,39 2,61
1993 5,51 8,85 2,26 4,80 9,45 5,60
1994 5,19 8,68 5,05 5,17 4,94 3,97
1995 2,98 8,07 2,09 3,88 -0,69 3,08
1996 3,26 6,61 2,61 3,09 3,45 3,24
1997 3,82 5,83 4,80 3,21 4,12 4,83
1998 1,17 1,49 0,58 0,86 1,71 3,38
1999 1,79 3,95 2,25 0,90 2,92 3,90
2000 421 6,41 4,24 3,87 4,69 4,33

Fonte: IBGE, Contas Regionais 2000.

Segundo a Tabela 11, a Regido Sudeste ostentou uma taxa de crescimento
econdmico do PIB com valores que se correlacionaram com a taxa do Brasil. A Tabela 12
denota que, entre os anos de 1986 ¢ 2000, o Nordeste apresentou uma taxa de crescimento total
de 45,61%, estando proxima a do Brasil (46,52%). Ao que tudo indica, ante aos indicadores
socioeconomicos aqui demonstrados, esta taxa precisa de uma aceleragdo, tendo em vista a

distancia com outras Regides do pais.

Tabela 12
Crescimento econémico, Brasil e
grandes Regioes - anos de 1985 a 2000 (em percentual)

Crescimento Brasil Norte Nordeste Sudeste Sul Centro-Oeste

1985/2000 46,52 115,82 46,61 35,38 59,11 79,13

Fonte: IBGE, Contas Regionais, ano de 2000.
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No que diz respeito ao comércio exterior, os setores exportadores tradicionais
perderam espago. As exportagcdes de cacau, agucar, sisal, algoddo ndo mantiveram o mesmo
desempenho de décadas passadas ( no ano de 1975, mais de 17% das exportagdes brasileiras
sairam dos portos do Nordeste). Com desempenho médio acima de 10% das exportacdes do
Brasil, a economia nordestina teve, no passado, uma participacdo nas exportagdes bem maior

que as configuradas nas décadas de 1990 e inicio de 2000.

Em 1956 as exportagdes da Regido correspondiam a 9,10% de sua renda total .
Em 2000, esta porgdo correspondia a 5,11%'*. No Brasil, neste mesmo ano, esta participagio
era duas vezes maior: 10,67%. Por outro lado, a pauta nordestina de exportagdes ¢
relativamente concentrada em produtos de pouca elaboragdo industrial ou, como se costuma

dizer, de baixo valor agregado (Tabela 13). A excecdo se did por meio da exportagdo de

automoveis.

O comportamento historico das exportagdes nordestinas ¢ de continuada redugdo.
As informacdes do Grafico 1 mostram que, considerando o compotamento da série de longo
prazo (1964-2002), a participacao relativa do Nordeste, com o total do Brasil, passou de 15,6%
em 1964, para 13,9% em 1970 e 17% em 1975 (melhor desempenho relativo). Recentemente
tal performance foi de 9,1% em 1995 e 7,7% em 2002.

Em 2002, este perentual representava menos da metade dos registros de 1964. Em
1975, as exportagdes nordestinas exibiam cerca de 10% do PIB regional. Hoje a participacao

externa no PIB regional conta com irrisorios 4,4%.

" Numero calculado pelo autor com base em GTDN (1959).
" Foram utilizados dados da SECEX, IBGE e Pedroza Jr.(2003).

55



Capitulo 2 — A persisténcia dos indicadores econémicos

25,0

20,0 | T

15,0 T

|

Em Percentual %

0%

50 A

1964 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2002 2003 2004
Anos

Grifico 1 - Nordeste : participagdo das exportacdes regionais nas exprtagoes
brasileiras, anos de 1960 e 2004.

Fonte: IBGE, Sudene/Adene.

A luz dos dados apresentados na Tabela 13, houve, nos ultimos quatro, uma
mudanca no perfil produtivo dos bens exportaveis do Nordeste. Os derivados de agucar de cana
bruto obtiveram um volume médio de 5,87% do quantum das exportagdes seguido por

automodveis, que teve um crescimento de 727% neste periodo, com participagdo média de

5,21% aa.

56



Capitulo 2 — A persisténcia dos indicadores econémicos

Tabela 13
Participacao dos principais produtos nas
exportacoes do Nordeste — anos de 2001 e 2002 (em percentual)

Produtos Ano 2001 Ano 2002 Ano 2003 Ano 2004
(jan.-nov.) (jan.-nov.) (jan.-nov.) (jan.-nov.)
Aluminio néo ligado em forma bruta 4,89 6,22 3,89 2,25
Actucar de cana, em bruto 9,09 4,73 4,88 4,43
"Fuel-Oil" -—- 3,40 5,82 5,25
Ferro fundido bruto néao ligado 3,05 3,28 2,56 4,12
Acido fosfonometiliminodiacético e --- 3,03 1,87 1,04
Ac.Trimetil
Pasta quimica de madeira 3,01 2,80 2,04 1,98
Outras gasolinas - 2,67 1,72 1,49
Outros acucares de cana, beterraba, 0,76 2,48 1,42 1,39
sacarose quimica
Outros graos de soja 2,38 2,42 2,48 3,86
Castanha de caju, fresca ou seca 2,71 2,29 2,35 2,32
Automoveis c/motor explosao --- 2,17 6,19 7,27
Bagacos e outros residuos sélidos da extr. oil 2,89 2,13 2,14 2,75
Catodos de cobre refinado e seus elementos 0,36 1,79 0,70 0,73
Manteiga,gordura e 6leo de cacau 1,14 1,60 1,63 1,29
Ligas de aluminio em forma bruta 2,18 1,57 1,48 2,22
Outros calcados de couro natural 1,54 1,50 1,72 1,30
Fios de cobre refinado 1,61 1,41 1,28 2,01
Camardes inteiros, congelado exc. Krills --- 1,38 1,99 1,68
Alumina calcinada 1,37 1,36 1,18 1,15
Outras lagostas, congeladas --- 1,33 0,95 0,93
Oleos brutos de petréleo - 1,27 3,48 3,54
Goiabas, mangas e mangostdes, frescos ou 1,14 1,10 5,44 5,50
secos
Tecido de algoddo>=85%, fio color, denim, 1,52 1,09 0,86 0,82
indigo
Outros camardes congelados --- 1,07 1,68 1,99
Outras gasolinas 1,38 1,07 1,72 1,49
Consumo de bordo, combustiveis e 1,42 1,04 0,88 0,84
lubrificantes
Pasta quimica de madeira, para dissolucao 1,09 1,01 2,40 1,98
Fuel-0il (6leo combustivel) 10,71 1,00 5,82 5,25

Fonte: SECEX, MDIC, 2004.

Embora ndo se possa deixar de assinalar o fato de que o Nordeste vem, tanto no
mercado internacional como no inter-regional, diversificando sua pauta de exportagdes, com o
surgimento de novas atividades industriais (automoéveis, papel e celulose, petroquimicos) e

agricolas ( grdos e fruticultura), deve-se distinguir que o desempenho de tais itens foi
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insuficiente para compensar as perdas de participacdo relativa na pauta de exprtagdes do

Brasil.

O setor de aluminio obteve uma média de 4,31 % do total das exportacdes. O
item castanha de caju teve o desempenho médio de 2,14%, mantendo uma constincia de
participagdo na pauta. O item graos teve uma participa¢ao média da ordem de 2,785% do total.
A fruticultura teve participacdo crescente ao longo dos anos, com cerca de 3,28% em 2003 e,

alcangando 5,50%, em 2004 (goiabas, mangas e mangostoes).

O item camardes inteiros congelados passou a responder, no ano de 2000, com a
proporcao de 1,38% do total em 2002. Isto retrata quao estreita € a base econdmica nordestina,
voltada para as exportacdes, refletindo uma baixa participacdo nas contas do setor externo do
Brasil. Isto, em parte, pode ser explicado pelo maior envolvimento do fluxo de comércio entre

os proprios estados da Regido e o fluxo de bens com as Regides Sul e Sudeste do Brasil.

No biénio 2003 e 2004, ocoorrem alteragdes nas propor¢des exportadas por
setor. Continua, em franco crescimento, o setor de frutas tropicais, com 5,50 % do total
exportado em 2004, e as vendas de automoveis passam, de 6,19% do total em 2003, para 7%
das exportagdes regionais em 2004. Tal fato denota que incentivos, a determinados setores
estratégicos para o prisma regional, podem trazer substanciais beneficios a economia, seja na

forma de impostos, geragdo de empregos ou na acumulagdo de divisas internacionais.

Outra forma de avaliacdo da atividade econdmica, em espagos ou Regides, ¢ a
capacidade de produzir bens de amplo consumo pela populacdo, como ¢ o caso dos derivados

de carne bovina, o cafée a cultura do algoddo. Tais itens foram selecionados em virtude de
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sua ampla comercializacdo no territorio e em virtude de sua importincia historica na formagao

econdmica nacional. Utilizando-se de dados atualizados do sistema SIDRA do IBGE, foi feita

uma breve apreciacao da participagdo do Nordeste nestes insumos.

Tabela 14

Producao de algodao, café, soja e milho.

Brasil e Regioes — previsao de safra 2004 (em toneladas).

Cultura Brasil Norte Nordeste Sudeste Sul Centro -
Oeste
Café 2.449.426 133.243 136.000 1.979.578 148.826 38.752
Algodao 3.573.011 - 791.122 360.872 92.408 2.335.369
Soja 49.229.387 825.693 3.508.891 4.497.158  16.196.169  24.053.696
Milho 41.920.513 1.077.287 3.271.163 10.741.170  17.922.768  9.147.773

Fonte: IBGE, sistema SIDRA/LSPA.

A Tabela 14 indica um sinal de recuperagdo da economia algodoeira nordestina,

com cifras de 791.122 toneladas (previsdo para o ano de 2004). Afora este registro, os outros

produtos tiveram desempenho discreto — menos de 10% do quantum da producdo nacional de

cada safra, muito embora, sejam substanciais a producdo de soja e milho no Nordeste.

Historicamente, houve reducdo de oferta de produtos primarios basicos, como a

cultura do cacau e do algoddo, sendo estes afetados por pragas. Por outro lado, os produtos

baseados na industria do agucar perderam sinificativa competitividade, se compardos ao

desempenho do Estado de Sao Paulo. Tal situagdo ¢ vista, adiante, na Tabela 14, onde, em boa

parte dos itens de comércio internacional, o Nordeste tem baixa participagao.

Para Albuquerque & Cavalcanti (1976), a falta de competitividade dos setores

produtivos ja se fazia sentir, mesmo em setores ditos "tradicionais", onde havia uma crenga na
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sua produtividade, consoante as perdas de parcelas significativas de mercado internacional.
Isto ficou demostrado na perda de volume indicado no Gréafico 1, onde o Nordeste parte de
indicadores acima de 15%, do quantum das exportagdes nacionais, para patamares abaixo de

10%.

De outra forma, ha uma corrente do pensamento que identifica uma clara perda
de competitividade dos produtos exportaveis tradicionais na Regido Nordeste. Produtos como

acuUcar, cacau e algodao podem ser dispostos nesta categoria.

No entenato existe a necessidade de melhor caracterizagdo e teste desta hipotese
de “reducdo da competitividade dos produtos tradicionais”. O contraponto a este raciocinio

pode ser vislumbrado no acentuado grau de comécio do Nordeste como o Sudeste.

2.4 Politicas, planejamento e a agao publica

Existe uma necessidade de mudanga nas politicas publicas voltadas para o
Nordeste. Estas devem se adequar as singularidades do espaco nordestino, principalmente com
respeito as suas diversidades, configuradas em suas varias micro-regides. Dentre estas
distingdes, estd a delicada situacdo de insuficiente oferta de servigcos publicos de modo

universal e amplo.

Dessa forma, uma retomada dos incentivos fiscais e financeiros pode ser uma
das agdes, postas pela Unido, de forma a superar os desafios da desigualdade regional. O
Estado teria ferramentas para mitigar as condi¢des de caréncia da sociedade e intervir no

processo de empobrecimento da Regido.
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O que fica claro é que, politicamente, a Regido ndo encontra os caminhos
necessarios para as priorizacdes dos pardgrafos anteriores, resultando em acdes de carater
emergencial, ou as ja propagadas de cardter hidrdulico, sem uma compreensdo das

caracteristicas socio-ambientais dos subespacos nordestinos'.

Os esforgos do governo federal, na mitigacdo das desigualdades, poderiam ter
sido feitos em termos de incentivos as atividades econdmicas da regido mais pobre. Conforme a
Tabela 17, este processou ndo se efetuou na pratica. Em 1991, o Nordeste dispunha de 31,1%

dos beneficios fiscais do Brasil, passando a ter 12,6%, em 2003, e 10% em 2004.

Percebe-se que Regides com significativo desempenho econdmico e social,
ainda assim, continuaram obtendo parcelas substanciais de recursos destinados a espagos
carentes (Grafico 2). Ao passo que a Regido Nordeste teve seu volume de recursos abrandados,
na ordem de 59,6% na ultima década. Isto, em parte, pode explicar a manutencdo de

indicadores ruins, em que pesem suas evidentes melhorias.

As tendéncias de concentracao dos beneficios fiscais da Unido indicam uma
evidente distingdo para os Estados do Sudeste. Ao passo que o Nordeste sai de um patamar de
pouco mais de 30% do bolo de beneficios para 10,4% de participagdo. Ja as Regides Sul,

Sudeste e Centro-Oeste dispde, a cada ano, de mais recursos em suas economias.

Uma vez configurado este ritmo, muito provavelmente, a Regido Nordeste ira
dispor de menos recursos nos proximos anos, inclusive, com a Regido Centro-Oeste

ultrapassando os patamares recebidos pelo Nordeste.

5 A diversidade socio-ambiental da Regido é vista sobretudo por efeito dos varios microclimas, das matizes
densidades populacionais, dos suportes hidricos, das vegetagdes diferentes, dos variados graus de eficiéncia do
fornecimento dos servigos publicos essenciais como energia, saide, educagio, agua potavel e saneamento basico.
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Grafico 2 — Participacao das Regides nos Beneficios fiscais da Unido,
anos de 1991, 1997, 2003 € 2004
Fonte: Ministérios da Fazenda e da Integracao Regional.

Os recursos de incentivos fiscais e econdmicos precisam ser distribuidos de
maneira equitativa em face dos desequilibrios de renda e de bem-estar do pais. O interesse da
sociedade brasileira na equidade da distribui¢do destes recursos ¢ devido aos graves problemas
decorrentes dos desequibrios de renda e de bem-estar. A luta por recursos prossegue no quadro
politico do Brasil mas, ¢ importante que sejam assegurados patamares minimos de recursos aos

estados de menor poderio econdmico.

Tabela 15 - Produto interno bruto e participaciao
dos estados no PIB do Nordeste — ano 2000

PIB NE MA Pl CE RN PB PE AL SE BA
PIB em | 144.135 9.207 5.330 20.800  9.293 9.238 29.127  7.023 5.921 48.197
milhoes

(%) 100 6,39 3,70 14,43 6,45 6,41 20,21 5,04 4,87 33,44

Fonte: IBGE, Contas Regionais do Brasil, 2000.
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2.5 Conclusoes do Capitulo

Neste Capitulo foi colocado que ha uma necessidade de melhoria nos
indicadores sociais € econdmicos do Nordeste. Mesmo com as sensiveis melhoras, nestes
resultados, a Regido carece de atencao do poder publico em aspectos de oferta de servigos

publicos bésicos, infra-estrutura e incentivos econdmicos.

Em tese, os motivos que proporcionaram a criagdo da Sudene, ainda estdo
presentes, conquanto ndo estejam sendo defendidos pela sociedade. Em alguns aspectos, os
indicadores foram até agravados. Isto, por si s6, ndo denota o fracasso das instituigdes que
atuam na Regido, dado que existem uma série de condicionantes no seu periodo de atuagdo que

serdo discutidos adiante.

Assim sendo, persiste o desequilibrio nos indicadores de vida nas Regides do
pais. Determinados grupos humanos vivem melhor em especificos espagos geograficos, que
ndo o Nordeste. Ha a necessidade de agdes que mudem esta situagdo. As experiéncias
institucionais, de 6rgdos como a Sudene, DNOCs e¢ BNB, refletidas em erros e acertos nao

podem ser esquecidas.

A partilha de recursos destinados aos incentivos fiscais e econdmicos ¢, de toda
forma, um tema de elevada polémica e complexidade, mas, precisa de ser posto ao debate. A
Regido Nordeste, recebeu, nos ultimos anos, menos recursos do Tesouro da Unido. Tal
comportamento das contas publicas carece de ser discutido, ¢ analisado, sob um panorama

politico-institucional, de forma que haja uma equidade no trato regional no Brasil.
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3. A TRAJETORIA DO SISTEMA DE INCENTIVOS FINOR

Este Capitulo tem como objetivo historiar a trajetéria do Finor, desde sua
origem e contextualizacdo, passando por periodos mais recentes, as décadas de 1990 e 2000,
até o seu fechamento para novos pleitos (considerando que a execugdo dos projetos ja
aprovados permaneceu) em 2001. Através de entrevistas com especialistas, € o acesso do
autor a estrutura administrativa do Ministério da Inegragcdo Regional (Sudene/Adene/Unidade
de Gerenciamento do Finor) — funciondrios, organizagdo administrativa, biblioteca e leis —

foram obtidas as informacodes relevantes do incentivo.

Conforme o Capitulo 2, no final da década de 1950, em resposta aos reclames
nacionais, e diante da ineficiéncia estatal com o trato da questdo nordestina, foi criado o
GTDN que tinha o objetivo de identificar as causas da desigualdade regional no Brasil e

propor mediadas de agao.

E com base nas idéias do GTDN que as agdes publicas isoladas, de natureza
hidraulica ou de carater compensatorio, seriam superadas por uma atuagdo de envolvimento
entre o planejamento, a coordenagdo de agdes e decisdes politicas. Consoante ao diagndstico,
do referido documento, foram langadas as fundag¢des do planejamento regional no Brasil — as

praticas passariam a abranger estudos técnicos, planejamento e varidveis politicas.

A solucdo das calamidades das secas (o problema mais crucial e ciclico) nao
envolveria, tdo somente, as obras de engenharia ¢ de assisténcia aos flagelados, nem, tdo
pouco, aquelas vinculadas a uma reforma agraria ou a uma mudanga no perfil produtivo.

Existia uma série de implicagdes para o problema que carecia de um tratamento mais amplo
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das causas do subdesenvolvimento nordestino (disponibilidade, armazenamento e provimento

de agua, cendrio politico, disponibilidade de terras e reorganizacdo do espaco produtivo).

O proposito do GTDN foi oferecer “um conjunto de recomendagdes concretas
que, uma vez postas em pratica, poderdo modificar os dados desse (o problema nordestino) e

encaminhar uma solucao definitiva do mesmo...” (GTDN, 1959; p. 7).

O documento trouxe a tona as possiveis causas e explicacdes do atraso da
economia do Nordeste, estabelecido em indicadores que evidenciavam a disparidade de
riquezas entre as Regides Brasileiras. Isto se tornava evidente & medida em que os nimeros
demostravam o distanciameto de bem-estar entre as Regides. Por exemplo, enquanto a renda
per capita do chamado Centro-Sul era de US$ 303, a do Nordeste respondia por 1/3 (um

terco) deste valor. Propor¢ao que correspondia a metade da renda per capita brasileira.

Consoante aos argumentos e constatagdes do GTDN, falta, ainda, uma série de
indagagoes acerca das condigdes de pobreza da Regido. Diante das estatistica e dados, ja
apresentados neste trabalho, existe uma pergunta a fazer: qual o verdadeiro motivo do
subdesenvolvimento da Regido Nordeste, se comparado aos outros espagos do Brasil? O

proprio GTDN apontou elementos determinantes para esta condigao:

- Relagdes econdmicas desfavoraveis do Nordeste com o Centro-Sul do pais;
- Os gastos publicos prestigiavam a regido rica do pais;

- Existéncia de um arcabouco institucional que perpetuava, na Regido

Nordeste, o atraso econémico € social.

Diante de tais implicacdes o governo Federal estabeleceu uma série de

estratégias que visavam a mitigacdo dos problemas do Nordeste. O trago mais marcante deste
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comportamento foi a mudanca de paradigma baseado, neste momento, em novas instituicoes e

no estableceimento de uma série de alternativas.

3.1 A Criagdo da Sudene e o ambiente politico

Mesmo com intensas contradi¢des, o ambiente politico do final da década de
1950, até o inicio da década de 1960, pareceu propicio para o lancamento de um novo
comportamento por parte do governo federal e, um destes novos elementos, foi a criacdo da

Sudene.

A Sudene ¢ criada com o objetivo de coordenar as acdes do Estado na Regido.
Dentre as suas principais atuagdes, destaca-se, como de um grande impacto, a administracao
de um sistema de incentivos, dotado de recursos consideraveis, denominado Finor. Desta
feita, sdo fincadas as bases de uma interven¢ao que envolvia varios aspectos do problema

regional: o técnico, o social, o orametario e o papel da administragao publica no processo.

Este planejamento intentou articular as partes do sistema de forma eficaz.
Criou-se, assim, praticas de incentivos fiscais e financeiros que, em muito, se confundiam
com uma politica industrial e, de certa maneira, tais instrumentos foram se modernizando ao
longo de sua implementacdo — seja na escolha de setores da economia, na adog¢do de fatores

locacionais ou na absor¢ao de mao-de-obra.

Sobre este ultimo aspecto, foi manifesta a infima mobilizagdo da classe de
trabalhadores nas decisdes estratégicas dos incentivos em todo o processo de atividade da

Sudene. O novo tratamento institucional poderia ter aberto canais de negociagdo com a classe
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de trabalhares, principalmente, por intermédio do Conselho Deliberativo (6rgdo de decisdo

politica da Sudene).

Os anseios da classe trabalhadora, refletidos em maior oferta de emprego e
melhores condigdes de trabalho, ndo se fizeram presentes nos critérios de analise de projetos
de desenvolvimento. Os trabalhadores ficavam a mercé de interesses privados e politicos sem

um posicionamento critico quanto ao conteudo das agdes e diretrizes da Sudene.

E importante distinguir que a evolucdo do sistema de incentivos fiscais do
Nordeste se deu de modo insuficiente diante das aspiracdes da sociedade — os demandantes
sociais do incentivo. Mesmo com a diversidade dos projetos aprovados (consultar pagina 89),
faltaram alguns avangos que poderiam ter sido postos em pratica, como a melhoria na selecdo

dos investimentos e na forma de avaliar a viabilidade dos empreendimentos.

3.2 A evolugao dos incentivos na area de atuagao da Sudene

Desde o ano de 1950, houve um apreciavel crescimento econdmico no Brasil,
configurado num ambiente de investimentos e surgimento de industrias motrizes, como a
automobilistica. Um dos aspectos indesejaveis a este fendmeno foi o aumentao da
discrepancia de desempenho econdmico e social entre as Regides do Brasil (considerar o

Capitulo 2). O desempenho da Regido Nordeste'®, neste periodo, foi preocupante.

' Expressdo comum utilizada no governo do Presidente JK (Juscelino Kubitschek) na década de 1950. O GTDN
foi resultado de uma perspectiva que considerava a Regido Nordeste como um peso para o Brasil. Tal documento
abrangia certas idéias-forca denotadas por aspectos do desequilibrio regional, o papel da industrializacao,
mudangas na especializag@o produtiva da Regido e no reordenamento da ocupacdo das popula¢des na Regido.
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A economia nordestina, antes notadamente agropastoril e produtora de bens
tradicionais, ndo acompanhou a evolugdo dos Estados do Sul e Sudeste, especialmente. Esta
divergéncia se deve, em boa medida, a estrutura de seu capitalismo, formada por institui¢des
de pouco dinamismo, de relagdes rurais arcaicas (sistema de plantation, de auto-subsisténcia e

pecudria extensiva).

Com as orientagdes do GTDN, foi criado um 6rgao que unificava, e poderia
desempenhar uma papel de lideranca (coordenagdo, inducdo e articulacdo) frente as

intervengdes do governo federal na Regido, evitando a dispersdo de ag¢des'’.

A este 6rgdo, denominado Sudene, coube a coordenagdo das politicas de
incentivos fiscais, de infra-estrutura, de educacao e outras a¢des. Desde o principio, a atuagdo
da agéncia' se procedeu de maneira tortuosa e, em geral, influenciada por decisdes politicas,
0 que, nem sempre, era referendado por anseios sociais. Além disso, os instrumentos e metas
mostraram-se pouco realistas e operacionais. O regime federativo foi outro entrave, pois cada
estado tinha seus proprios interesses, ficando cada vez mais dificil a obtengdo de ganhos

paretianos (situacdo de equilibrio onde um agente pode ter ganhos mas sem prejudicar outros).

Um dos principais instrumentos de gestdo da Sudene, para a definicdo de
diretrizes, eram os Panos Diretores. Nestes documentos estavam configuradas as agdes que se
refletiam nos niveis de bem-estar das populacdes, na produgao industrial e na agricultura.

Passou-se, entdo, a encarar a Regido com novos atrativos, definidos por diferenciais no

70 papel da TVA — Agéncia de Desenvolvimento do Vale do Rio Tennessee, nos Estados Unidos da América é
um exemplo de agdo publica em paises com sérios desequilibrios sdcioecondmicos entre suas regides. Ver
Campolina (2001).

'8 Termo comumente utilizado para designar institui¢des que tenham como objetivo a melhoria das condi¢des de
vida das pessoas de determinada regido, ou espago, que, em articulagdo com outros atores, intenta acelerar o
desenvolvimento socioecondémico.
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tratamento de investimentos seja na educagdo, na infra-estrutura ou no fortalecimento e

criacdo de institui¢des.

Os Planos Diretores I, II, III e VI sublinharam o papel da industrializacao,
através do instrumento fiscal "34-18". Este tinha o objetivo de atrair investimentos para a
Regido Nordeste. No principio, s6 por intermédio da deducdo do IR de pessoas juridicas, em
projetos de desenvolvimento na zona de atuagdo da Sudene (Norte de Minas Gerais e a

Regido Nordeste).

Através dos Planos Diretores, a Sudene e seu operador financeiro (BNB)
induziam os investimentos na Regido, langando mao de incentivos a produ¢do, com base em

créditos tributarios e incentivos fiscais.

Os incentivos fiscais tinham a caracteristica de excluir totalmente, ou de
maneira parcial, os créditos devidos dos tributos, com o objetivo de estimular o crescimento,
ou o desenvolvimento econdmico de setores, regides ou atividades produtivas. Estes
instrumentos tornaram a Regido Nordeste uma das referéncias neste tipo de intervengdo em

regides de desenvolvimento tardio.

Com os incentivos fiscais, o Estado tinha os instrumentos e um arcabouco
institucional para atrair investimentos de interesse social. Aqui sdo considerados, para analise,

os instrumentos e métodos que dispunha a Sudene para atrair inversoes para a Regiao.
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. . , 19
Em resumo, as empresas que vinham se instalar na area de atuagdo ~ da Sudene
poderiam dispor de varios incentivos e a magnitude destes dependia de aspectos meritorios do

projeto. O conjunto dos incentivos, a época, na zona de atuacdo da Sudene, eram:

- Apoio financeiro do Finor;

- Isencdo do Imposto de importacdo e IPI;
- Isencdo do IR;

- Reinvestimento de 50% do IR;

- Financiamento do BNB e BNDES, com juros baixos.

Entre outras consideragdes sobre sele¢do de setores, Hirshman (1967; p.29)
coloca como lamentavel que fundos publicos sejam utilizados para atividades antieconomicas,
como o caso da importagdo de matérias-primas produzidas em lugares distantes, para depois
oferecer o produto final para o Centro-Oeste. A preocupacdo com o direcionamento dos

recursos ja se fazia presente, mesmo que com consideravel dificuldade.

Segundo Albuquerque e Cavalcanti (1976; p.119), faltava, a época, o uso de
esquemas de insumo-produto e de relagdes interindustriais para a eleicdo de setores ou
atividades que, realmente, refletissem um impacto dos investimentos na economia nordestina.
Esta critica permanece atualizada, na medida em que ndo ¢ utilizada a matriz de insumo-
produto® nas antigas diretrizes do Sistema Finor ou qualquer outra metodologia de analise

cientifica.

19 Compreendia os estados do Nordeste, recém regionalizados, divididos pelas novas cartas do IBGE, e a area
norte de Minas Gerais'(considerar o periodo compreendido no final da década de 1950).

2 A matriz de insumo-produto do Nordeste ¢ devida ao BNB (Banco do Nordeste do Brasil) mas, ndo foi
atualizada. A maior aproximacdo, em termos de estimativa, ¢ a matriz insumo-produto do IBGE (ano de 1996) e,
recentemente, a de Pernambuco, com dados de 1999, executada pela Federag@o das Industriais daquele Estado.
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Desde que as primeiras formas de incentivos ficais® foram estabelecidas, a
Unido e os capitais privados foram capazes de montar e implantar o polo petroquimico da
Bahia, o pdlo fruticola de Petrolina-Juazeiro (Pernambuco e Bahia), o p6lo metal-mecénico do
Maranhao e a rede hoteleira do Nordeste. Todavia, os centros propulsores de desenvolvimento
ndo foram capazes de estabelecer raizes para um desenvolvimento enddégeno — o qual

propunha o GTDN — pois alguns complicadores se sucederam

Em outros nortes de atuagdo, que auxiliou a tarefa dos incentivos, a acao da
Sudene se deu no fortalecimento de instituigdes e em pesquisas que dessem suporte ao
desenvolvimento regional. Foram estabelecidas as bases para a criagdo das secretarias
estaduais de planejamento, de recursos hidricos, de adminstracdo e outras estruturas de

agricultura, industria e comércio.

Estabeleceram-se instituicdes (CERTEX/Pernambuco) para dotar a industria
téxtil de pessoal qualificado nas operagdes de fiacdo e tecelagem. Isto expandiu a inddstria em

diversos locais da regido como Montes Claros (MG), Fortaleza (CE) e Natal (RN).

Em seus ultimos momentos de existéncia, a agéncia ndo dispunha de
mecanismos, sistematizados e cientificos, que identificassem os setores, ou quais localizagdes
de primazia dos incentivos. A propria priorizagdao, e tratamento especial, conferida aos
projetos baseados no artigo 9%, ndo foi suficiente para aliviar o sistema de incentivos das
dificuldades de caixa, trazendo conseqiiéncias de cunho operativo para o sistema (isto sera

melhor explicado mais adiante).

2 Sua origem se deu através da Lei n® 3.995, de 14 de dezembro de 1961.
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3.3 O Sistema "34-18"

O Sistema "34-18"** foi assim denominado por estar baseado no artigo n° 34 —
da Lei n® 3.995, de 14 de dezembro de 1961 (toda a execu¢do e operacdo) — € nos
aperfeigcoamentos do artigo n® 18, da Lei n® 4.239, de 27 de 27 de junho de 1963. A énfase
inicial do instrumento foram as industrias, passando, em um segundo momento®, para outros

segmentos da economia como telecomunicagdes e a agricultura.

A prioridade dos projetos serd melhor detalhada no Capitulo 6, onde ¢ aplicada
uma metodologia de selecdo de setores e ramos prioritarios para a economia. Neste momento,
o interesse ¢ historiar o desenvolvimento do sistema de incentivos em conjunto com suas

transformagades.

Pelo mecanismo "34-18"**, o imposto devido poderia ser aplicado da seguinte
forma: 50% era devido a Receita Federal, na forma natural de pagamento do Imposto de
Renda (IR); e o restante poderia ser destinado a projetos, aprovados pela Sudene, em sua area
de atuacdo. O grupo investidor (declarante) poderia indicar qual empreendimento receberia

aquele valor.

Caso o investidor fosse uma figura diferente do declarante dos impostos, este
teria de convencer outras pessoas juridicas, com imposto de renda a pagar, a optarem pela

indicacao de recursos em determinado projeto.

22 Para sua existéncia foi necessario um conjunto de normas, leis, deliberacdes, decretos-lei, resolugdes, portarias
e instrugdes normativas que moldaram a sua execucao. Além desta estrutura cabia, em complemento, outros
instrumentos de isengdes e reducdes fiscais, tarifas aduaneiras e impostos (II e IPI) que ndo sdo o objeto deste
estudo. Para uma analise desses pormenores acessar Sudene (1992), Sudene (1977), Sudene (1979), Sudene (198
), Sudene (1978), Sudene (1981), Sudene (1985), Sudene (1995) e Sudene (2000).

* Consultar os artigos da Lei n® 4.869, de 01 de dezembro de 1965, para uma compreensio dos critérios de
selecdo de projetos.
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Em geral, pelo sistema "34-18", quem dispunha de imposto de renda a pagar
fazia a opg¢do por um projeto incentivado pela Sudene. Havia o compromisso, através de carta
de opcao, de que os recursos deveriam ser aplicados no empreendimento. Este procedimento
chamou a atencdo de alguns pesquisadores do desenvolvimento econdmico entre eles

Hirshman.

Segundo Hirshman (1967; p.23), "o 34-18 representou um meio de canalizar
recursos publicos, considerados, segundo ele, como quase publicos. O incentivo era balizado
por decisdo privada e, a0 mesmo tempo, o recurso nao deixava de ser publico". Isto pode ser

visto no modus operandi da sistematica, visto adiante.

Os projetos deveriam ser apresentados ao corpo técnico da Sudene para
apreciacdo. O investidor teria a faculdade, junto com os sécios, de aportar o restante dos
recursos para completar o projeto — poderiam ser utilizados recursos proprios e empréstimos

bancérios para o total das inversdes (Capitulo 5).

No "34-18", a indicagdo era feita pelo declarante do IR, em projetos de seu
interesse. O dinheiro era recolhido pelo BNB, em conta especifica, e este emitia os CAIFs as
empresas que podiam ser negociados. Neste istrumento a intervencdo do esatdo era reduzida
sendo o processo arregimentado pelos proprios agentes econdmicos (os captadores e os

ofertantes de recursos)

. . ~ 2 . , .
Havia um sistema de captagio dos recursos™ que unia o empresario,
interessado em investir no Nordeste, aos ofertantes dos recursos. Com o pouco conhecimento

do sistema de incentivos, o empresariado, sem recursos disponiveis do 34-18, necessitavam da
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figura do intermediério para buscar os ofertantes de capital. Existiam corretores com a fungao
de unir as partes interessadas (o optante e o investidor) — conforme o Anexo B - ¢ assim ser

possivel a disseminac¢do do incentivo.

O sistema tinha dois tipos de investidor: o grande, formado por multinacionais,
conglomerados econdmicos e bancos, que dispunham de capital e ndo desejavam outros
socios em seus negocios; € o representado pelo demandante dos recursos, que nao dispunha
do capital necessario para completar o valor total do negocio e era ignorado pelo grande
ofertante de recursos. Este Gltimo dependia firmemente dos intermediarios para captagdo dos

capitais, tarefa dificultada pela informacao imperfeita da época.

Por outro lado, mesmo que modestos, existiam empreendimentos arrojados
para a época, tais como fabricas de electrodomésticos e metalurgicas, mas que ndo dispunham
de valores suficientes, tanto na parcela de recursos proprios, quanto das necessidades de

dedugdes de IR para as inversdes.

J& os grandes grupos econdmicos, que dispunham de créditos de IR, sé
indicavam os recursos para suas coligadas, deixando assim, um contingente de projetos sem
fundos para investimentos. E desta forma que se iniciam os primeiros desniveis de fluxo de

caixa do sistema e uma concentra¢do dos projetos para grandes grupos econdmicos.

 Nagquele momento ainda ndo existiam as cotas (certificados de créditos do Finor), ocorriam certificados que
eram trocados por acgdes, os CAIFs (certificados Administrativos de incentivos fiscais). S6 em 1975 € que foi
instituido o Finor, onde as cotas (CI) passam a ser o instrumento de trocas (espécie de moeda).
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Ante o excesso de demanda de projetos aprovados ainda em carteira, e outros
em vias de aprovacdo, os recursos advindos da rentncia fiscal passariam a ser disputados de

. ~ 26 .
toda forma, gerando distor¢des™ para o sistema.

Dentre os efeitos externos negativos da operacionaliza¢do do sistema "34-18",
dispunha-se que o ofertante (o decisor das op¢des de IR) ndo apresentava o interesse de
aplicacao dos recursos no empreendimento (gerando venda ilicita de titulos com desagio) ou a

negociacao de CAIFs falsos (sem a indicagdo do recurso na Secretaria da Receita Federal).

Outro aspecto importante do "34-18" era a desvinculacdo orcamentaria. Este
incentivo ndo era sujeito ao contingenciamento (recursos retidos pelo Tesouro Nacional ) e ao

conseqliente atraso nas liberagdes aos quais a administragdo publica esta sujeita.

Os problemas decorrentes da escassez de recursos no sistema se explicam pela
alta demanda de projetos na Regido, levando-se em conta a incapacidade de disponibilizacao
de créditos do IR. O sistema se auto gerenciava, mesmo com a escassez de recursos em

relacdo a demanda dos projetos aprovados.

Em resumo, seguem os principais aspectos do sistema chamado "34-18",
considerando ser este o primeiro passo na organizacao de um mecansimo de incentivos fiscais

no Brasil:

- Boa parte dos projetos, ja aprovados, ndo logrou o incentivo pela falta de

recursos e, em parte, pela informagdo imperfeita;

*Uma das primeiras analises sobre o sistema de incentivos fiscais no Nordeste foi feita por Hirschman (1967)
em missdo de consultoria pela AID (Agéncia Americana para o Desenvolvimento Internacional). O autor efetuou
uma analise sobre o desempenho do "34-18" e colocou alguns dos problemas "mais gerais" na operacionalizacdo
desse fundo. Tal avaliagdo se deu em conseqiiéncia da experiéncia do autor, em diversos paises que utilizaram os
incentivos fiscais para dinamizar o desenvolvimento econémico. O autor emite a opinido que ndo seria a hora de
"virar a canoa", ou seja, desistir do mecanismo de incentivos, mesmo com os problemas encontrados.
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- Grandes multinacionais e conglomerados financeiros direcionavam os
incentivos para seus proprios projetos;

- Ocorreram desagios (pagamentos a vista) das CAIFs. Este processo de
intermediagdo tornou decadentes os precos das agdes;

- Desvinculagdo orcamentaria.

Consoante a estes problemas, Hirshman (1967; p.8) "enfatizou a necessidade
de dar aten¢do ao controle de uma institui¢cdo, com objetivos de desenvolvimento. Coloca que
este topico poderia ser objeto de preocupacdo por parte dos técnicos, em especial, devido aos
problemas ocasionados pela operacao de fundos", tais como:

1) Sobrevaloragdo dos pregos do projeto;
2) Apresentacdo de projetos sem a intencdo de leva-los adiante. Unicamente para

que concorrentes venham a se instalar no Nordeste, a produgao ¢ suprida apenas com
as instalagdes do Sudeste.

Em vista de uma série de problemas (dentre eles a questao das diretrizes para
aplicagdo dos recursos), € instituido o Decreto n® 64.214, de 18 de mar¢o de 1969. Tal
instrumento legal estabeleceu as prioridades dos recursos, de forma mais discrimindada que
os Planos Diretores. Os investimentos passariam a ser enquadrados em uma escala de
critérios, aplicados a setores (ou espacos produtivos), e direcionados por pregos sociais. Apds

r1: . S - . . 27
essa andlise, era feita a avaliagdo econdmico-financeira sugerida pela ONU"".

Neste cenario, o papel que cabia a Sudene era o de avaliar os projetos, a luz
dos parametros associados aos Planos Diretores e executar uma analise econdmico-financeira
destes. Eram procedimentos que visavam a ado¢ao de prioridades, a alocacdo de recursos dos

projetos e a otimizagao da administragao do sistema.

" Consultar Buarque (1984), Contador (1981) ¢ Merlink (1978) para uma compreensdo mais ampla da analise
de projetos de desenvolvimento econémico.
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Ao operador financeiro, o BNB (Banco do Nordeste do Brasil), cabia emitir os
certificados de investimentos ¢ as acgodes, controlar e executar as liberagdes dos recursos

financeiros.

Todo este procedimento, em periodos posteriores ao referido decreto,
demandava um custoso aparato burocratico, feito pela Sudene no sentido de organizar a ampla
gama de indicagdes de pessoas juridicas, pois cada indicagdo correspondia a uma abertura de

processo para controle.

Este sistema, considerado "um vigoroso instrumento de captagdo de recursos

para a Regido", com o passar dos tempos foi se comportando com distor¢des que desvirtuaram
.. . . 28 . .

seus objetivos, inclusive com o agravamento™ do de gerenciamento do fluxo de caixa, como

segue:

- Praticas irregulares de intermediacdo resultaram em descontroladas taxas
de intermediacao;

- Atraso nos recursos ¢ cronogramas de execugao;

- Desequilibrio entre oferta e demanda dos incentivos (o universo dos
créditos era menor que a demanda dos recursos);

- Interesse dos intermediarios por projetos sem consisténcia e viabilidade,

mas que redundassem em valores elevados de comissao.

Em muitos casos, ocorreram atrasos significativos na liberagdo dos recursos,
em geral, devido a falta de recursos. Por outro lado, o problema do volume dos trabalhos ja se
fazia sentir. As equipes de fiscalizagdo eram diminutas e 0 mecanismo de andlise econdmico-

financeira de projetos, o seu modus operandi, ja se mostrara carente de avancos.

8 Consultar Sudene (1986) e Sudene (198 ), onde estio colocadas explicagdes, detalhamentos ¢ as dificuldades
do sistema de incentivos.
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Em decorréncia das distor¢cdes e problemas apresentados, em especial a
atuacdo dos intermediarios, foi instituido, através do Decreto-lei n® 1.376, de 12 de dezembro
de 1974, o Sistema Finor. O Estado passou a ter uma participagdo ativa na indicagdo dos
recursos ¢ o poder do intermediario foi reduzido. Através desse decreto, permaneceram o0s
efeitos do artigo 18, que dispunham sobre as deducdes no IR das pessoas juridicas que

decidissem optar por empresas de seu interesse.

Com o Finor (Fundo de Investimentos do Nordeste), amplia-se o poder do
Estado na indicacdo de empreendimentos de interesse para a Regido, configurados, muitas
vezes, em projetos sem a devida sustentagdo de recursos do Finor. Tais empreendimentos,
passaram a ter a chance de pleitear recursos do Fundo (na modalidade do artigo 5°) sem a

devida capacidade de geragao de IR a pagar.

Para aqueles empreendedores, denotados por multinacionais, bancos e grandes
empresas, que dispunham de recursos de deducdo do IR, permaneceu a modalidade de
indica¢do em projeto proprio, configurada no artigo 18. Ouseja, neste caso tanto o grupo lider
era uma indicador de recursos, via IR a pagar, quanto um empreendedor (demandador dos

recursos).

3.4 A fase de institucionalizagao: os anos de 1975 a 1991

Nos termos j& salientados, a politica de incentivos ao desenvolvimento do
Nordeste surge com a Lei n® 3.995, de 14 de dezembro de 1961, sendo, posteriormente,
alterada pela Lei n® 4.869, de 14 de dezembro de 1965. Os artigos 34 e 18, respectivamente,
dispunham sobre as regras, de descontos no IR, para as empresas que tinham o interesse de
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fazer inversdes na area de atuacdo da Sudene. Tal politica, conhecida como "34-18",
permaneceu até o ano de 1974, quando foi criado o Finor por intermédio do Decreto-lei n°.

1.376, de 12 de dezembro de 1974.

Conforme visto, o antigo sistema, considerado de livre* negociagdo, vigorou
até fins de 1974, quando se somaram uma série de distor¢des na operacionalizagdo dos
incentivos. No processo de negociagdo dos CAIFs (documentos que comprovavam créditos de
IR) ocorreram houve vendas ilegais e trocas, por desagio, sem o devido interesse na realizacao
do investimento. Assinava-se em branco as procuracdes e recebia-se, a vista, um valor com
desagio consideravel, que ia tornando, cada vez mais cumulativa, a desvaloriza¢ao dos CAIFs.

O sistema passou pelos seus primeiros momentos de falta de credibilidade.

Diante deste descontrole, foi feita uma mudanca nas praticas dos
procedimentos dos incentivos fiscais para o Nordeste. A transformacdo foi institucional, o
processo, antes engendrado, fora das possibilidades de intervengdo do 6rgao (Sudene), passou
a seguir tramites especificados em lei. Surgiram solu¢des para a dicotomia dos projetos
baseados em aplicag@o propria (os recursos eram gerados pelas empresas coligadas) e os que

ndo dispunham IR a pagar. Foi criada a figura juridica do artigo 5°.

O artigo 5° contemplava os interesses do pequeno empresariado, que tinha o
interesse em investir no Nordeste e ndo dispunha de recursos suficientes para as inversdes
(créditos de IR). No presente caso, nao ocorria a indicagdo direta, no projeto especifico, por

parte dos grupos privados.

% Para uma melhor elucidagio, consultar o Anexo A, Flor (2002) e Sudene (1986).
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Cabia ao corpo técnico da Sudene avaliar a viabilidade do projeto (sugerido
por documento proposto pelo empresario) e estabelecer o montante dos recursos do fundo
para cada empreendimento. Este fundo seria alimentado por deducdes do IR, dividendos das

acoes das empresas incentivadas e, também, por receitas de debéntures.

Posteriormente, no ano de 1982, o Sistema Finor passou por outro processo de
mudanga. Os valores devidos ao Sistema Finor, ou os que seriam aplicados nos projetos, nao
seriam passiveis de corre¢do (ORTN — obrigagdes Reajustaveis do tesouro nacional), apenas o
imposto a pagar. Prevaleceram, mais uma vez, os mecanismos de "corrosdo" do sistema,
espelhados em valores nominais — sem uma significacdo real na aplicacdo dos recursos ao

longo do tempo.

Em vista disto, a discrepancia dos valores necessarios aos projetos ¢ a baixa
capacidade de geragdo de caixa do sistema, provocaram, em conjunto com problemas de
natureza moral, uma série de atrasos nos cronogramas de implantacio de varios

empreendimentos.

O retardamento na liberacdo dos recursos (parcela representada do Finor) trazia
uma série de avarias a execucdao dos empreendimentos, em razao da desatualizagao dos
recursos invertidos pelo Sistema Finor. Esta discrepancia entre precos reais e os valores
nominais recebidos pelos projetos de desenvolvimento configurou mais um estorvo ao

mecanismo.

A proporcao de recursos, que podiam ser repassados das dedugdes de IR, foi

declinando. Os percentuais de dedu¢do do referido imposto, antes da ordem de 50% do IR
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devido, foram sendo reduzidos para 24% e, ao final, era de 18%. Em projetos do artigo 9°,

cerca de 70% do montante da renuncia fiscal servia para alimentar o Fundo.

Quando foi instituido o Finor, por intermédio do Decreto-lei n® 1.376, de 12 de
dezembro de 1974, foi desenhado um fundo que seria abastecido por recursos da renuncia
fiscal do IR, pelos dividendos e vendas das a¢des. O formato das empresas continuou sobre a
forma de a¢des. Mas, infelizmente, o mercado de agdes ndo respondeu as aspiracdes de

retroalimentacao do fundo.

Tabela 16
Distribuicio dos incentivos fiscais com base nas op¢oes (em percentual).
Anos Fundos de investimento e programas especiais

Sudene  Sudam  Sudepe Embratur  IBDF PIN Proterra Total
1962 100 - - - - - - 100
1963 87,5 12,5 - - - - - 100
1964 923 7,7 - - - - - 100
1965 93,0 7,0 - - - - - 100
1966 84,3 15,7 - - - - - 100
1967 76,0 22,0 2,0 - - - - 100
1968 64,4 22,8 6,1 5,0 1,7 - - 100
1969 56,4 23,4 12,5 4,1 3,6 - - 100
1970 55,0 20,4 13,7 4,2 6,7 - - 100
1971 33,1 14,6 6,3 2,9 13,1 30,0 - 100
1972 24,5 9,0 3,0 1,6 11,9 30,0 20,0 100
1973 24,7 8,0 2,3 2,6 12,4 30,0 20,0 100
1974 24,0 9,3 1,2 2,2 12,7 30,4 20,2 100

Fonte: Sudene (1986) e Guimaraes Neto (1995).
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Conforma a Tabela 16, fica claro que a faculdade especifica do Finor foi
disposta a outros incentivos™ . Outros atores’ , concomitantemente, passaram a fazer uso da
mesma base de arrecadacdo (o IR devido). Dessa forma, as novas tipologias passaram a

concorrer entre si, dado que tinham mecanismo de arrecadacao e funcionamento semelhantes.

Vérios setores, programas (o Mobral foi um deles) e 6rgdos passaram a ser
contemplados com incentivos. Atividades de pesca, reflorestamento, aviagdo, turismo e
segmentos da industria de transformagdo, passaram a ser objeto conjunto da partilha de
deducdo fiscal estabelecida no Decreto-lei n® 1.376, de 12 de dezembro de 1974

(GUIMARAES NETO, 1986). Tais distingdes podem ser vislumbrados em Brasil (1974):

Art. 2° — Ficam instituidos o Fundo de Investimentos no Nordeste (Finor), o Fundo
de Investimentos da Amazoénia (FINAM) e o Fundo de Investimentos Setoriais
(FISET), administrados ¢ operados nos termos definidos neste Decreto-lei.

Art. 11° — A partir do exercicio financeiro de 1975, inclusive, a pessoa fisica,
mediante indicagdo em sua declaragdo de rendimentos, podera optar pela aplicagéo,
com base no paragrafo tinico do artigo 1°das seguintes parcelas do imposto de renda
devido:

I — Até 50% (cingiienta por cento), dos fundos de investimentos do Nordeste ou da
Amazonia, em projetos considerados de interesse para o desenvolvimento
econdmico dessas duas regides pelas respectivas Superintendéncias, inclusive os
relacionados com turismo, pesca, florestamento localizados nessas areas;

IT — Até 12% (doze por cento), no exercicio de 1976, ano-base de 1975, para os
projetos aprovados pelo conselho nacional de turismo, percentagem que poderia ser
alterada para os exercicios subseqiientes;

IIT — Até 25% (vinte e cinco por cento), do fundo de investimento setorial — Pesca,
com vista aos projetos de pesca aprovados pela Sudepe;

IV — Até os percentuais abaixo enumerados, no Fundo de investimento Setorial —
Florestamento ¢ Reflorestamento, com vistas aos projetos de florestamento
aprovados pelo IBDF:

Ano-base de 1974 — 45% (quarenta e cinco por cento)
Ano-base de 1975 — 40% (quarenta por cento)

Ano-base de 1976 — 35% (trinta e cinco por cento)

30 Consultar Guimaries Neto (1986) para maiores consideracdes e uma aferi¢io das estatisticas e tendéncias da
economia do Nordeste. O autor faz uma estudo da economia nordestina, incluindo as suas exportagdes, e perfaz
uma analise do Finor em sua trajetoria.

3! Por atores se reconhecem aqueles que porventura estejam envolvidos no processo, seja o Estado, ou suas
proprias empresas publicas, os trabalhadores, os funcionarios piblicos ou empresarios.

83



Capitulo 3 - A trajetoria do Sistema de incentivos Finor

Ano-base de 1977 — 30% (trinta por cento)
Ano-base de 1978 e seguintes — 25% (vinte e cinco por cento)

V — Até 33% no Fundo de Recuperagdo Econdmica do Estado do Espirito Santo na
forma a ser prescrita em regulamento, tratando-se de contribuinte localizado no
referido Estado;

VI — Até 1% (um por cento), em a¢des novas da Empresa Brasileira Aeronautica
S.A. (EMBRAER);

VII — Até 1% (um por cento) em projetos especificos de alfabetizagdo da Fundagéo
MOBRAL, ou o valor minimo de 1% (um por cento) e maximo de 2% (dois por
cento) que corresponde as quantias ja doadas a Fundagdo MOBRAL no ano-base.

Aliado aos efeitos negativos dos cortes da aliquota do Finor e a uma série de
problemas de atrasos, compatibilizagdo do fluxo de caixa e de regularidade fiscal junto a
Receita Federal, se sucederam retragdes nos valores devidos do IR. Muitos dos projetos
tiveram suas execucdes prejudicadas. Por outro lado, havia, adicionalmente, problemas
correlacionados a falta de recursos para efetuar as fiscalizagdes necessarias dos projetos

(carecia-se de pelo menos duas visitas por ano em cada empreendimento).

A credibilidade foi colocada em xeque. Em periodos recentes, ja sob a otica do
Sistema Finor e, posteriormente, do Finor Debéntures, ocorreram uma série de problemas do
sistema que foram levantados em Camara dos Deputados (2000). Este processo, de duvidas

com respeito aos tramites do sistema, perpassou o antigo "34-18" até o Finor Debéntures.

Com o "34-18", e posteriormente o Finor, pretendia-se estimular o mercado de
acoes no Brasil com uma integra¢do do mercado de capitais ao sistema de incentivo. Todavia,
ocorreu gradativa diminuicdo das atividades das bolsas brasileiras, fazendo com que, nos
ultimos vinte anos, s6 a bolsa de Sdo Paulo tenha operacdo consideravel. Nesta perspectiva, o

sistema ndo obteve seu objetivo de se tornar auto suficiente na captacio de recursos.

O sistema, antes projetado para ser auto-sustentado, via créditos de IR e

rendimentos de agdes, praticamente, passou a ser somente suprido por créditos de IR. Nao
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ocorreu o devido incentivo, aos agentes econdmicos, para a compra das acdes das empresas
incetivadas. Conseqiientemente, a¢des dos projetos incentivados acabaram, por ter grandes
desagios (descrédito da sociedade e informacgdo adversa), sendo compradas basicamete pelos

grupos empreendedores.

Mesmo com estes problemas o sistema continuou atrativo para novos
empreendimentos, devido ao subsidio implicito no processo de precificagdo de agdes. Isto se
estabelecia da seguinte maneira: no caso do sistema de ac¢des, que foi majoritario até o ano de
1992, os valores aplicados no projeto, de acordo com o Calendario de Inversdes, eram, por
exemplo, de R$ 1.000,00, ao final do projeto, com a empresa ja funcionando. Neste momento,
as agoes ja estariam sendo negociadas em bolsa, com altos desagios, de forma que so o grupo
empreendedor tinha interesse na compra destes titulos - os pregos de compra eram modicos se

comparados aos valores nominais da aprovacao do projeto.

3.5 A tentativa de recuperagao

Como forma de disciplinar o sistema de incentivos, fadado ao processo de
extingdo, criou-se, com base em iniciativas de liderangas e politicos locais, 0 mecanismo

Finor Debéntures®.

Tal formato foi disciplinado pela Lei n® 8.167, de 16 de Janeiro de 1991 que,
mais tarde, incorporou os ditames da MP n® 2.199, de 24 de agosto de 2001, além de outras

normas de menor hierarquia.

32 As debéntures sdo titulos de crédito emitidos por sociedades andnimas. As obrigagdes deste empréstimo sdo
juros, participacdo nos lucros e prémios de desembolso.
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Havia uma preocupagdo especifica com a volta de recursos necessarios a

- 33 . . , . A .
manuten¢do dos fundos™. A obrigatoriedade do pagamento minimo de debéntures, podia
permitir um minimo de recursos para a alimenta¢do do fundo, j& bastante deficitario. Caso o

tomador se mostrasse inadimplente, teria de pagar os 100% do empréstimo.

As debéntures constavam de uma escritura de subscri¢ao, ou de emissao, em
troca dos recursos do Finor. Caso o projeto ndo cumprisse as obrigacdes do Calendario de
Inversdes, todo o montante recebido seria transformado em debéntures (ndo conversiveis em
acoes) caractrizadas pela compulsoriedade integral de pagamento (juros mais principal) dos

recursos recebidos do Finor Debéntures.

Um dos objetivos dessa nova orientacao foi dotar o fundo de mecanismos mais
consistentes de retroalimentagcdo, em comparacdo aos ganhos das agdes, e de instrumentos de
puni¢do aos projetos que ndo seguissem os ditames do sistema. Nao era obrigatoria a adesao

para os projetos que ja estavam no sistema, no caso, antes da promulgacao da lei.

Considerando a hipotese de ndo aceitacdo das regras, cabia ao empresario
refazer seu quadro de fontes de recursos (Capitulo 5), substituindo os recursos do Finor por
empréstimos bancarios. Isto, inevitavelmente, acarretou mudancas no processo de execugao e

implantacao dos projetos.

As pessoas juridicas e os grupos de empresas coligadas que detinham isolada

ou conjuntamente a maioria (51%) do capital votante, de empresa beneficidria titular de

33 E especificamente na época de criagio do Finor, em 1975, que surge a possibilidade de emissio de debéntures
por parte dos investidores, sendo erréneo considerar seu uso apenas na vigéncia da Lei n®8.167, de 16 de janeiro
de 1991. Podia ser feito um pedido formal, & Sudene, para que a subscricdo das ac¢des fosse trocada por
debéntures. Grandes grupos econémicos desejavam a condi¢do das debéntures, ja as empresas publicas estatais
optavam por agdes. A escolha das debéntures se dava em virtude dos reduzidos custos deste empréstimo, se
comparados aos prémios de agdes preferenciais de multinacionais.
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projeto aprovado pela Sudene, permaneceram com a possibilidade de indicar as suas dedugdes
fiscais em projetos proprios. Esta operagdo, conhecida como vinculada a projeto especifico,
por intermédio do artigo 9°, concebia, ou assegurava, que 70% do valor das opgdes fossem

destinados ao projeto, sendo o restante para alimentar o Fundo.

Foram estabelecidas condutas (como exemplo as debéntures onversiveis em
acoes), ritos e agdes que permitiam caracterizar as respectivas responsabilidades e estabelecer

ritos de recuperacao de capitais, em caso de ma aplicacdo dos incentivos.

A coercitividade do pagamento das debéntures foi "mais uma tentativa" de
tornar solvente o débil fluxo de caixa do Sistema Finor, tornando real as perspectivas de
implantacdo de projetos. Para os empreendedores pesava a obrigacdo de implantar o projeto
(consultar Calendario de Inversdes — Anexo E) sob pena de transformar integralmente os

recursos obtidos em debéntures ndo conversiveis.

Com base neste novo arcabouco institucional, formado por leis, portarias e
resolugdes, surgiu uma série de agdes da Sudene, primeiramente administrativas e de cobranga
amigavel e posteriormente na esfera judicial, nas situagdes em que auditorias encontravam

indicios de ma aplica¢do dos recursos do projeto.

No ano de 2000, o Sistema Finor Debéntures sofreu duro golpe com a
aprovacdo de lei que convertia as debéntures’® em agdes. Tal medida, referendada pelo
Congresso Nacional, desqualificou as tltimas tentativas de retroalimentagdo do fundo — este
com sérias dificuldades de caixa. Todo o esforco de criagdo do Finor Debéntures foi

descaracterizado, havendo uma série de repercussoes na administragdo do sistema.

3* Conforme a Medida Provisoria n® 2.128, de 12 de dezembro de 2000.
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Conforme Céamara dos Deputados (2000), a Sudene passou por auditorias do
TCU e investigagdes da CPI (Comissao Parlamentar de Inquérito) exatamente para investigar
como os incentivos foram administrados ao longo de sua existéncia. Um das questdes postas
foi a necessidade de avancos nos critérios de andlise de projetos, de modo a tornar o

mecanismo mais efetivo.

Em adicao as repercussoes expostas, uma série de denuncias, vinculadas a
midia do pais®, passaram a destruir a imagem do Sistema Finor, em especial as associadas as

distor¢des de projetos ndo finalizados deixados "no meio do caminho".

3.6 O fim do incentivo para novos pleitos

Mesmo com todos os percalcos, desde o sistema "34-18" até o Finor
Debéntures, segundo dados do MI/UGFIN, foram implantados 2.214 projetos, em diversos
segmentos da economia, com a possibilidade de geragdo, ex-ante, de 480.683 empregos
diretos (dados de janeiro de 2005). Atualmente, sob a gestio da MI/UGFIN, estdo sendo

finalizados aproximadamente 159 projetos, acrescentando mais empregos diretos™.

3> Ver consideragdes do Jornal do Comércio e Diério de Pernambuco nas referéncias bibliograficas.

36 As estimativas de emprego geradas se baseavam em informagdes constantes no proprio protejo. Segundo o
relatorio final da CPI-Finor, configurados em Camara dos Deputados (2000), tais estimativas foram
contraditadas, em determinadas ocasides, por relatorios do Ministério do Trabalho/CAGED. Tais diferencas de
mensuragdo podem ser encaradas com naturalidade, considerando a Sudene forneceu os dados dos projetos
aprovados. Os dados da CAGED sdo dados de natureza ex-post, os quais refletem o dia-a-dia dos setores
economicos.
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O ultimo formato do sistema®’, em que ainda era possivel a entrada de novos
projetos, pode ser descrito da seguinte forma: uma empresa “optante” destina até 18% de seu
IR devido para o Finor, recebendo, em troca, quotas deste Fundo. Este ato deve ser

manifestado na declaracdo anual de IR entregue a Secretaria de Receita Federal da Unido.

Dentre alguns dos documentos que serviam de base, até a data do fechamento
do incentivo para novos pleitos, destaca-se a Lei n® 8.167, de 16 de janeiro de 1991, vinculada
aos Decretos de nimeros 101, de 17de abril de 1991; 153, de 25 de junho de 1991; ¢ 0 853, de

02 de julho de 1993. Sem esquecer a Portaria n°. 855, de 15 de dezembro de 1994
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Grafico 3 - Sistema Finor projetos concluidos/empregos gerados, desde o
"34-18" até o Finor Debéntures.
Fonte: MI/UGFIN — Unidade de Gerenciamento dos Fundos de Investimento.

37 Para maiores detalhes, consultar Camara dos Deputados (2000) ¢ Sudene (2000). A CPI do Finor, leia-se
Camara dos Deputados (2000), teve um papel decisivo na extingdo da Sudene e fechamento do Finor para novos
pleitos.
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Em conseqiiéncia dos problemas de fluxo de caixa, que foram agravados no
periodo de 1994 a 1997, foram suspensas as analises de projetos baseadas no artigo 5°
Somente pleitos, que tivessem como objeto a modalidade do artigo 9°, podiam ser apreciados
pela Secretaria Executiva. Apenas, em 1997, surge a possibilidade de analise de novos pleitos

orientados ao artigo 5° (com uma limita¢do de 20% do orgamento do Finor).

As distor¢des permaneceram, € aprofundaram-se, resultando na extingdao da
Autarquia. As fragilidades devidas a sua credibilidade, a desatualizagcdo dos critérios de
investimentos, além de outros problemas menores, ensejaram a sua extingdo e, de modo

analogo, do fechamento do Finor para novos pleitos.

A MP n® 2.146, 05 de maio de 2001 extinguiu a Sudene e criou outra
institui¢do para dar prossegmento as agdes da Sudene: a Adene (Agéncia de Desenvolvimento
do Nordeste). A administracdo dos projetos do Finor passou a ser executada através do MI

(Ministério da Integragdo Nacional) com agdes de gestdo, controle e liberagao de recursos.

Os projetos aprovados até a extingdo do Fundo continuam com a garantia de
finaliza¢do de seus cronogramas de execugdo (até a entrada em operagdo do projeto). Todo
este rito passou a ser de responsabilidade do Ministério da Integragdo. SO quando satisfeitas as
condigdes da Portaria n® 855 (que envolviam 50% da receita operacional prevista, ou 50% da
capacidade operativa prevista ou 75% das obras fixas concluidas) ¢ que o projeto pode sair do

Sistema Finor.

Tendo como perspectiva o ano de 2003 e 2004, e fundamentado em dados

fornecidos pelo MI/UGFIN, em janeiro de 2005 existia uma carteira de 159 projetos para
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serem finalizados, e postos em operacdo. Deste total, 42 instalados em Pernambuco, 23 no
Ceara e 26 na Bahia. O que se pode concluir ¢ que, mesmo em seus momentos finais, ainda

ocorre uma grande concentragdo de investimentos em estados com PIBs maiores.

Segundo o Grafico 4 o emprego gerado para os projetos em implantagao do
Finor, segundo dados ex-ante, seria de 54.398. Os Estados de Pernambuco e Bahia lideram a

promocgao de empregos com, respectivamente, 15.892 e 11.142 novos postos de trabalho.
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Grafico 4 - Projetos em implantacdo Finor/geracdo de empregos, posi¢do em Janeiro de 2005.

Fonte: MI/UGFIN—-Unidade de Gerenciamento dos Fundos de investimentos.
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Havia outro tipo de incentivo a producdo na zona de influéncia da Sudene, este
ficou conhecido como o mecansimo da isengdo do imposto de renda. O seu funcionamento era
feito da seguinte maneira: durante determinado periodo, novos empreendimentos ficam
desonerados de pagar impostos sobre a renda perante os lucros de suas atividades. A
administracao de tal incentivo se da de forma mais simples € envolve um grande nimero de

empresas.

3.7 Uma nota sobre os incentivos complementares

A operacionalizagdo dos incentivos complementares, exercida pela Sudene até
2001, passou a ser efetuada por sua sucessora: a Adene. Mesmo ndo sendo objeto de
investigacdo deste trabalho, ¢ importante apresentd-los em face dos mesmos serem incentivos

que faziam parte do escopa de atuacdo da Sudene.

Analisando os incentivos complementares, foram mantidas a isencdo de IR, a
modalidade de modernizagdo e a amplia¢do de atividades, visando a isen¢do do IR até 2013.
Tais incentivos consistem na reducdo do IRPJ (Imposto sobre a Renda de Pessoa Juridica),
em até 37,5%, para empresas instaladas no Nordeste (referéncia 1998-2003). O prazo de
exercicio do beneficio se distribui por dez anos. Esta modalidade alcanga todo e qualquer

empreendimento industrial ou agricola, com diferentes formacdes societarias.

As aliquotas de dedugdo do IR sdo decrescentes, ao longo do tempo, até a data
de sua extingdo, no ano de 2014. Adiante sdo colocadas as faixas associadas aos periodos do

beneficio do sistema de isencdo do IR.
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A isengdo do IR para a implantacio, ampliacdo, modernizacio ou
diversificacdo de empreendimentos, foi transformada em unicamente redugdo, observadas as
faixas dos prazos, de utilizagdo, e os percentuais associados: 75% para o periodo de 1998 e
2003; 50% entre os anos de 2004 e 2008 e 25% do ano de 2009 até 2013 (em 2014 haveria a

extingao).

Ja para o desconto da aliquota de IR, esta passou de um percentual inicial (de
50%) para a seguinte gradacao: 37,5% entre os anos de 1998 e 2003; 25,0% entre os anos de

2004 e 2008; e 12,5% entre os anos de 2009 e 2013.

Caso o objetivo seja o reinvestimento, pode-se deduzir 40% do IR visando a
modernizagdo, ou complementacio de equipamentos de empreendimentos industriais,
agroindustriais e de construcdo civil. Nesta situagdo, a escalada de reducdo dos percentuais e
prazos foi assim estabelecida: 30% entre os anos de 1998 e 2003; 20% entre os anos de 2004 e

2008 e 10% entre os anos de 2009 ¢ 2013.

Percebe-se que havia uma série de possibilidades para os investimentos na area
de atuagdo da Sudene. Infelizmente, a magnitude e amplitude desta modalidade de incentivos,
de reducdo e reinvestimento, parece ter sido insuficiente frente a necessidade de crescimento

econdmico da regido.
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3.8 Conclusoes do Capitulo

Com o Sistema Finor, estabelecido em 1975, houve uma remodelacdo dos
parametros do "34-18" por meio de uma organizacdo institucional. O Estado passou a se
envolver diretamente na indica¢do dos recursos oriundos da base arrecadativa. Um destaque
foi a criagdo do artigo 5° destinado aos investidores sem possibilidade de geragdo de
deducdes de IR. J& os projetos com disposi¢do de recursos continuavam a tramitar de forma

semelhante ao sistema "34-18".

Em face das alteracdes no aparato legal e da série de acontecimentos de
diversas matizes (fluxo de caixa insuficiente, razdes morais, critérios ja defasados), ndo foi
possivel a continuidade do Finor para novos projetos. Isto se procedeu em virtude das
intermediagdes duvidosas, a concorréncia incentivos de mesma base arrecadativa, a escassez

de caixa e questdes de natureza politica — ver Camara dos Deputados (2000).

De toda forma, sobre a perspectiva do equilibrio or¢amentério, exista uma
demanda muito grande de recursos do "34-18" frente a uma oferta relativamente reduzida de
optantes . Esta situagdo tornou-se grave com a operagdo dos outros incentivos do Governo

Federal, como o PIN-Proterra, Turismo, Embraer e Reflorestamento.

Como medida dissonante a preocupagdo do equilibrio financeiro do sistema,
houve uma reversdo no pagamento das debéntures, o Congresso Nacional abona o seu
pagamento. Através da MP n® 2.128, de 12 de dezembro de 2000, todos os pagamentos de
debéntures, incluindo as ndo conversiveis em agdes (obrigatoriedade de pagar), passaram a ser

conversiveis.
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Esta decisdo do Congresso Nacional agugou o problema do desequilibrio
financeiro do sistema que ja era insustentavel. Em 2001, extingue-se a Sudene, tendo como
resultados: a imediata extingdo do Fundo para novos pleitos, embora este sistema de incentivo
precisar estar operando até a finalizacdo dos projetos atrelados ao sistema; e a falta de um

mecanismo de incentivo proprio para a Regido atrair grandes projetos.
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4. UMA LITERATURA DE AVALIAGCAO DE PROJETOS

O objetivo deste Capitulo ¢ reunir uma literatura de analise de projetos de
desenvolvimento em um sentido lato. Considera-se em “uma sentido amplo” as questdes que
envolvam as aplicacdes da ciéncia no campo da matematica, da estatistica, da econonomia e
da pesquisa operacional no campo de atuagdo da andlise de projetos de desenvolvimento.
Requer-se, neste Capitulo, que a andlise de projetos perpasse 0s aspectos meramente
financeiros dos investimentos, assim como os procedimentos de controle e fiscalizagdo dos

incentivos.

Para este fim, ajuizou-se um conjunto de obras e artigos cientificos, os quais
quais estdo relacionados com a disciplina analise de projetos, nas universidades e que sdo
algumas das referéncias bésicas para bancos de desenvolvimento e instituicdes de fomento no
Brasil. As obras de Contador (1981), Contador (1975), Flanzer e Simonsen (1974), Buarque
(1984), Bacha et al (1972), Clemente et al (1998), Merlink (1978), Noronha (1987) sao a base

desta categoria de analise.

Serdo apresentadas as ferramentas ssenciais do sistema geral de andlise de
projetos, em boa dose utilizados no modus operandi da Sudene e que podem ser encontrados
em Ferreira (1995), Buarque (1984), Clemente et al (1998) e Mao (1974). No caso de uma
apreciacao critica dos critérios competitivos da Sudene, buscou-se orientagdo em Chambers et
al (1997), Sivini (1999), Sudene (1997a) e Sudene (1997b) para a analise dos critérios os

competitivos..

Utilizou-se Ohno (1988), Porter (1986), Porter (1998), Sivini (1999) e
Chambers et al (1997) para trazer as primeiras aproximagdes sobre o papel das ferramentas
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competitivas na avaliacdo dos projetos de desenvolvimento. Tradicionalmente, a analise dos
projetos se dava em aspectos de localizagdo, fornecimento de insumos, calculo de custos,
retorno sobre o capital e capacidade de pagamento. A abordagem dos critérios competitivos,
abrangendo ferramentas de competitividade, ¢ uma novidade posta pela Secretaria Executiva

como forma de fazer os devidos avangos no sistema de incentivos do Finor.

Para uma andlise de custo-beneficio (CBA), ou analise social propriamente
dita, considerou-se a influéncia das obras de Baumol (1968), Contador (1975), Contador
(1981), Leontief (1983), Merlink (1978) e Mishan (1976) que explicam e discutem o tema em

diversas linhas de pensamento e em varios niveis de aplicagoes.

A importancia da andlise social de projetos (CBA) decorre da existéncia de
precos sociais destoantes de precos privados. O tema ¢ correlacionado aos aspectos de
desenvolvimento econdmico, sendo de interesse do police-maker o tratamento dos trade-offs

envolvidos nos investimentos publicos ou com participag¢ao publica.

Os precos sociais sdo o resultado (dentre varios motivos) de uma série de
intervengoes privadas e governamentais no mercado. A existéncia de monopolios, oligopdlios,
regulamentagdes, externalidades e informagdo imperfeita perfaz uma combinag¢dao que se
traduz na ineficiéncia do mercado (na equalizagdo de precos), resultando em diferencas

significativas entre pregos publicos e privados (BAUMOL, J. W., 1968).

Uma vez dispostos os trés temas de preocupacdo do Capitulo, procurou-se
apresentar os avangos da ciéncia, dispostos em modelos de programagdo matematica, de
analise multicritério e de teoria dos jogos de forma a integra-los a analise de projetos. Tais

constru¢des ndo sdo usualmente encntradas na analise de projetos. Isto, muito provavelmente,
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influenciou negativamente na execugao dos incentivos do Sistema Finor. Foram utilizados os
desenvolvimentos de Banke et al (1978), Bronson (1985), Canziani (1991), Dorfman (1967),
Dorfman, Samuelson, Solow (1962), Intriligator (1971), Wagner (1986) ¢ Von Neumann e

Morgenstern (1947) como alguns dos indicativos de referéncia para possiveis aplicagdes.

Posteriormente, nos Capitulos 5, 6 e 7, sdo feitas as devidas explicagdes e
aplicagdes para o tema. O intuito da analise ¢ uma avaliagcdo dos precos sociais e privados dos

referidos projetos de desenvolvimento econdmico

No decorrer do Capitulo serdo explicadas as técnicas que podem servir de base
para uma investigagdo social de projetos. E importante ressaltar que nem todas as técnicas
apresentadas sdo objeto de aplicacdo. A apresentagdo de tais modelos busca, tdo somente,
encarar as amplas possibilidades de aplicagdo de tais construgdes, ndo sendo,
necessariamente, objeto de experimentagdo nesta Tese. A excegdo se da nas aplicagdes dos

modelos DEA e de Econometria, empregos nos respectivos Capitulos 6 e 7.

4.1 A definigao de projeto

Antes de enunciar as técnicas afeitas a analise de projetos de desenvolvimento,
em seu aspecto tradicional e o ndo usual, ¢ importante configurar as defini¢gdes do termo nas

diversas matizes do conhecimento humano.

Para Flanzer e Simonsen (1974, p.21), "entende-se projeto como uma forma

integrada de analisar seguidos problemas de planejamento econdmico. E uma técnica que
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envolve aspectos contabeis, econdmicos, socioeconomicos e de engenharia, a respeito de

determinado problema".

Outro exame do significado de projetos pode considerar, stricto senso, uma
implantacdo ou ampliacdo de empresas/fabricas, valoragdo de ativos, ou uma tomada de
empréstimos. Pode-se, separar um projeto em segmentos de tecnologia e processos, analise
econdmico-financeira do objeto, sistemas de controle, sistemas de gestdo e aspectos de
natureza juridica e de regulagdo. Para este Trabalho, a énfase estd nos temas de otimizagdo do

empreendimento, na analise de ferramentas competitivas e em aspectos CBA.

No entender de Bacha et al (1972, p.2), "a andlise de projetos consiste em
aplicar instrumentos que facilitem uma tomada de decisdo e que possam negar ou conceder
determinado beneficio ao interessado". Para o interesse publico, utiliza-se a andlise CBA
neste julgamento. Este instrumento lanca luzes sobre as repercussdes do investimento, ante as
escolhas sociais e as repercussdes associadas aos beneficios liquidos da sociedade (o

provimento de empregos, a atualizacdo tecnoldgica e os reflexos na infra-estrutura).

Para Clemente et al (1998; p.21-22), "o termo projeto estd vinculado a nogdo
de necessidades, ou oportunidades, dignas de apreciagdo por parte da organizacao. A
elaboragdo do projeto pode conter, para o decisor, elementos ou fatores que interfiram na
selecao de alternativas". Para alguns, a palavra projeto ¢, muitas vezes, uma sinonimia do

planejamento, dada a amplitude de seus significados.

Com a experiéncia, a partir da década de 1950, em diversos paises, € com
atuacdo do Banco Mundial, o significado técnico do termo ganha novas conotagdes. Os

incentivos efetuados, geralmente em regides pobres, engendram uma série de investimentos
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em diversas esferas do tecido do tecido socioecondmico. Tais projetos sdo denominados,
doravante, de projetos de desenvolvimento econdmico ou simplesmente projetos de

desenvolvimento (FLANZER & SIMONSEN, 1974).

E especificamente sobre esta Gltima definicio em que esta pautado todo o
trabalho. A partir deste termo foi necessario uma conjunto de informagdes que envolviam
desde a origem, e captagdo dos recursos do Sistema Finor, suas leis e aparato administrativo,
passando para a andlise técnica propriamente dita que sera vislumbrada neste e no proximo

capitulo.

4.2 As exigéncias do Sistema Finor

As agéncias de desenvolvimento das Regides Norte e Nordeste,
respectivamente Sudene e Sudam, tinham a incumbéncia de organizar as estruturas

administrativas para a andlise, acompanhamento e controle dos seus projetos incentivados.

No ambito do investidor cabia a execucao de alguns passos para a concecussao
do incentivo. Os primeiros se efetuavam por intermédio de um documento de intengdes: a
carta-consulta. Esta envolvia informagdes basicas sobre composi¢do acionaria, mercado,
localizag¢do, disponibilidade de insumos, oferta de mao-de-obra, breve descricio dos
equipamentos e um sintético julgamento da capacidade financeira do requerente (geragao de

Imposto de renda e disponibilidades).

A etapa seguinte era contituir um documento mais detalhado (o projeto). Neste
momento eram ajuntados registros probantes de responsabilidade técnica, contratos de

tecnologias, capacidade financeira do grupo, estudo de mercado, cronogramas de construcdes

101



Capitulo 4 — Uma literatura de avaliacio de projetos

e instalacdes, indicadores de viabilidade do ativo e capacidade financeira. Adicionalmente, era
elaborado um quadro meritorio destinado a suplantar as exigéncias postas pela Sudene

(Sistema de Pontos e Faixas de Prioridade).

O projeto passava a ser objeto de investigacdo, no ambito da Sudene, por
equipe multidisciplinar, com tarefa de emitir parecer técnico sobre a pertinéncia do

investimento.

Esta andlise podia se dividir em duas partes, uma que se preocupava com
repercussoes do animus lucrandi — os interesses de lucros e rentabilidade dos ativos — e a
outra parte nvolvendo a formagdo de precos sociais, 0s quais envolviam diagndsticos de meio-
ambiente, geracdo de empregos e bem-estar. O enfoque da Sudene visava uma melhoria das
condi¢des de vida da populacdo, assim como transformar os gargalos produtivos de sua area

de atuagao.

Adiante serdo mostrados os estudos de mercado, ex-ante, considerados como
elemento de suporte as tomadas de decisdo, correlacionados as escolhas de capacidade de

producdo, tecnologias, consumo e outros aspectos.

Sera demonstrada, ainda que sinteticamente, a importancia das condi¢des de
mercado e das estratégias empresariais na consecu¢do dos objetivos dos investimentos.
Lembrando que existem interligacdes entre as caracteristicas do mercado, o tamanho da

planta, as condigdes macroecondmicas regionais e as ferramentas competitivas (Anexo C).
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4.3 A criagcao de vantagens competitivas

Porter (1986) propde uma metodologia®® de base qualitativa, mas com
possibilidade de um enfoque quantitativo, que pode distinguir as estratégias de um negocio.
Através do detalhamento de atributos da industria — tais como pregos, concorréncia, inovagao,
insumos, investimentos ou desinvestimentos — ¢ possivel tracar os planos, as estratégias e as

taticas de acao no negdbcio.

O termo industria tem grande significado na definicdo de estratégias: seria o
local onde a firma compete, ou, o setor em que esta inserido o negocio’’. Uma das
dificuldades da gestdo de um negdcio ¢ delimitar as fronteiras da industria, a sua dinamica e

os nichos de atuacao.

Para melhor explicacio do modelo de Porter, ¢ conveniente definir os
conceitos de estratégias explicitas e implicitas de uma firma. Os processos implicitos nao
esclarecem o posicionamento da empresa. Nao ha documentos formais que indiquem o
planejamento estratégico. Os departamentos agem de forma nao-cooperada em decorréncia da

inexactiddo do posicionamento da empresa.

Um posicionamento explicito se estabelece quando a firma desenha, com
clareza, suas ag¢des. Os departamentos trabalham em prol de uma missdo. Cabe ao gerente por

em pratica as agoes estratégicas de modo a obter ganhos com este posicionamento.

¥ O modelo é proprio de uma concepgdo qualitativa, no entanto, e sem nenhum prejuizo metodolégico, é
possivel aplicar uma abordagem quantitativa, pois Porter (1986) ja vislumbra esta possibilidade na pagina 112.
%0 termo negdcio seria a fungdo fim da organizagio, e o conjunto de bens e servigos ofertados a sociedade. Tem
assim, um amplo escopo de significagdes que podem ser objeto de sinonimia do termo projetos ou projeto.
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A esséncia da estratégia competitiva consiste em relacionar, da melhor forma,
o empreendimento ao seu meio-ambiente (Figura I). O resultado da interagdo das cinco forcas
competitivas da industria (presentes no ambiente) repercute nos indicadores de lucratividade
do negdcio. A Taxa interna de retorno e o Valor atual liquido podem, entdo, variar conforme o

comportamento conjunto das cinco forgas competitivas sobre os negocios (PORTER, 1986).

[ ENTRANTESEMPOTENCIAL |

!

| CONCORRENTES NA INDUSTRIA |

FORNECEDORES COMPRADORES

[RIVALIDADE : EMPRESAS EXISTENTES]

)

\ SUBSTITUTOS |

Ameaga de novas empresas;

Ameaca de novos produtos ou servigos;
Poder de barganha dos fornecedores;

Poder de barganha dos compradores;
Rivalidade entre os competidores existentes.

DA WD -

Figura I : As cinco forgas competitivas da industria.

Fonte: Porter (1986).

Estas cinco for¢as determinam a lucratividade da industria, pois t€ém poder de
fixar precos, custos e influenciar investimentos no mercado. O objetivo do negocio €, entdo,

fortemente influenciado por estas forgas (PORTER; 1986).

Para a consecu¢do das metas, em geral, as empresas t€m trés possibilidade de
comportamento: lideranca em custo total; diferenciagdo do produto e enfoque (PORTER,
1986). Para cada tipo de atuagdo ocorrem uma série de pressupostos e consequéncias para os

tomadores de decisdo.
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A lideranga em custos tornou-se comum em setores da economia onde
predominam politicas, ou acdes, de baixos custos. Esse perfil permite que se obtenha
“margens” ou “folgas” sobre os ganhos planejados. Com esta estratégia, tem-se uma protecao

do negocio frente as agressdes das cinco for¢as competitivas.

Uma estratégia de diferenciacao permite ao negocio ofertar um produto que se
destaca perante os demais. Existe, nesta op¢ao, um tratamento de pesquisa basica e grande
habilidade na fun¢do marketing e em aspectos de inovacdo do mercado. A exceléncia do

produto passa a ser fundamental.

Nas estratégicas de enfoque, tem-se um esforco, da organizacao, de satisfazer
determinados grupos de individuos, de consumidores, de linha de produtos e de localizagdo. A
empresa tem um compromisso, posto em sua cadeia de valores (suas disponibilidades de
recursos humanos, tecnologia, marketing, compras em prol da missdo da organizagdo), de

oferecer o que ha de melhor para satisfazer seus clientes (um produto diferenciado).

Para definicdo de uma estratégia competitiva, a empresa devera escolher o tipo
de produto, ou servico, que o consumidor estaria interessado em adquirir ou, em outras
palavras, descobrir quais sdo as necessidades do consumidor. Essa perspectiva permite

identificar os nichos de mercado com maior potencial de lucros.

Uma estratégia de negdcios tira o maior proveito possivel da cadeia de valores.
Serd necessario que a organizagdo gerencie seus canais de distribuicdo, fornecedores e
servigos complementares, com vistas a obtengdo de uma vantagem competitiva sustentavel de

longo prazo (PORTER, 1986).

105



Capitulo 4 — Uma literatura de avaliacio de projetos

O modelo de Porter se presta, com vantagens e desvantagens, a uma
metodologia de andlise de mercado para pequenos e grandes empreendimentos, sendo

utilizado em diversos bancos de desenvolvimento e institui¢des de fomento.

Ampliando um pouco mais o alcange deste modelo, pode-se vislumbrar a
competitividade do ambiente. Os oOrgdos de fomento podem incentivar a competitividade
sisttmica do negdcio, considerando elementos que envolvam os arranjos produtivos
(incentivos econdmicos, formagao de capital humano e politicas de arranjos produtivos) com
seus potenciais, ameacas ¢ principais caréncias (especializacdo de profissionais). A énfase

passa a ser feita sobre questdoes que influenciam a ampla rede de empresas de cada setor.

Consoante Cavalcanti e Sicsu (2000) e Albu (1997), pode-se ter outras
perspectivas de analise do mercado, dispondo sobre articulacdes e integracdes entre as firmas
de determinado setor ou cadeias produtivas. Nesta configuragdo, propde-se a construcao de
parcerias entre os integrantes dos divesos polos existentes. A contribui¢do de instituicdes nao
financeiras, tais como as de difusdo tecnologica e de fornecimento de servigcos ¢ um dos

pontos chave do sucesso destes arranjos bem sucedidos.

4.4 Analise de mercado e o papel das ferramentas competitivas

No estudo de mercado intenta-se testar, ou averiguar, a viabilidade do negdcio.
Para este fim, tanto a coleta de dados quanto o tratamento das informagdes sdo elementos de

importancia para a tomada de decis@o sobre o posicionamento estratégico das firmas.

Na coleta de dados, e busca de informacdes, sao utilizados os acervos de dados

de instituigoes reconhecidas tais como Adene/Sudene, BNB, FGV, IPEA ¢ IBGE. Para os

106



Capitulo 4 — Uma literatura de avaliacio de projetos

empreendedores com disponibilidade de recursos (estrutura fisica, financeira ¢ humana) esta
tarefa pode ser feita de modo mais aprofundado e sintetizado e com caracteristicas proprias as

necessidades.

De posse dos dados, preferencialmente séries estatisticas confiaveis, podem ser
feitos estudos de conjuntura de longo, médio e curto prazos, ou se fazer analises de cross-
section ou de dados de corte. Tais valores podem ser organizados, e tratados, em modelos

econométricos, de programacao matematica ou de teoria da decisao.

Os modelos econométricos sdo utilizados para testar hipoteses. Remetem ao
técnico uma avaliagdo dos resultados e as correlatas implicagdes que interferem nas variaveis
significativas do experimento. Na analise de projetos esta aplicagdo pode ser feita no

comportamento do cAmbio, niveis de renda, consumo, pregos, participacao do mercado.

Modelados os dados, através das ferramentas apresentadas, pode-se, junto com
especialistas em diversas areas — como vendas, producao e custos —estabelecer a capacidade
de produgdo da planta (medida de capacidade da instalacdo). Neste caso, ¢ importante

considerar uma aproximacao entre a capacidade de produg¢do e as variacdes na demanda.

Em sintonia com a dinamicas do mercado, institui¢des, como Sudene ¢ BNB,
passaram a aplicar, em fins da década de 1990, metodologias de analise de projetos de

desenvolvimento imcorporam fatores competitivos do negocio.
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Além desse critérios, em plena sintonia com a tradigdo de auferir pontos™ aos
pleitos de incentivos, existiam outros, que estavam reunidos no Decreto n°. 64.214, de 18 de

margo de 1969 e na Portaria n®. 987, de 28 de Abril de 1997, conforme segue abaixo:

1. Capacidade Competitiva ou Ferramentas Competitivas;

ii. Geragao de empregos;

—_

iii. Contribuicdo para o incremento das exportagoes;

iv. Incremento ao valor adicionado;
v. Contribuicao para a realizacao de agdes regionais constantes no Pacto

Nordeste*!.

Dentre as ferramentas tecnologicas em evidéncia, nas décadas de 1980 e 1990,
encontrava-se a adocdo do MRP; dos sistemas de custos informatizados, das tecnologias de
automacao flexivel; do controle numérico computadorizado; o uso do CIM, CAD-CAM; o
licenciamento de patentes e de know-how; os planos de certificagdo de qualidade; as propostas

(ou planos) de certificacdo ambiental; auditoria, gerenciamento e educagdo ambiental.

Um provavel objetivo do police-maker foi estabelecer novos parametros que
sinalizassem empresas mais competitivas, de modo a incentivar negdcios com um grau
minimo de tecnologia moderna. Avaliando o item I (capacidade competitiva ou ferramentas
competitivas) fica patente esta escolha por empreendimentos ditos "mais modernos", muito
embora, hajam poucas avaliagdes, ex-post, desta escolha para a averiguacdo de sua

efetividade.

Cabem consideragdes a esta nova proposta, que deixa de ser, tdo somente,

fundada em aspectos macroregionais, com informacdes centradas em valor adcionado da

0 Consultar Chambers et al (1997), para uma apreciagio das ferramentas competitivas.
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producdo, empregos e renda; e passa a incluir fundamentacdes de competitividade dos
negocios. Consoante ao esforco de inovagdo, e de atualizagdo dos procedimentos, cumpre
dizer, que tais prioridades ndo tornaram, automaticamente, o modelo de andlise do Finor mais

atualizado e efetivo.

Mesmo porque, as indagacdes necessarias, de natureza ex-post, para a
"averiguagdo das ferramentas", ndo eram passiveis de discussdo em uma analise ex-ante. SO
apés findo todo o processo fiscalizatorio e a posterior entrada em operagdo do

empreendimento, ¢ que seria possivel a averiguacao in loco do uso de tais ferramentas.

Segundo Sivini (1999; p. 28-29), "as institui¢des Sudene ¢ BNB consideram,
de forma linear, tais instrumentos (como se todas as industrias necessitassem das equivalentes
ferramentas)". No caso, cada setor de atividade tem suas caréncias e visos, inclusive, uns
absorvendo engenhos de outros, porém, ndo de maneira generalizada. Propde, entdo, "uma
reavaliacio das dimensdes competitivas’? como forma de discutir este problema recém
gerado". As dimensdes competitivas seriam vistas por segmento econdmico € assim se

poderia vislumbrar uma aproximagao das exigéncias competitivas por setor (Anexo C).

Sivini (1999; p. 63) indica trajetorias, ou prioridades, nas aplicacdes de
ferramentas em cada ramo da economia. No Anexo C, hd uma matriz com as configuragdes e
necessidades do uso de tecnologias para industrias especificas. As prioridades foram

estabelecidas em uma escala de 1 a 4.

*1 O Pacto Nordeste foi uma negociagdo (reunida em documento) que envolvia variaveis de planejamento que
definiu uma agenda de prioridades entre os governos estaduais e a Unido. Havia uma indicagdo de setores de
interesse que os critérios competitivos absorveram como prioritarios como farmacos e biotecnologia.

2 Consultar Chambers et al (1997), para ilustragdes de estratégias de empresas envolvendo a aplicagdo de
ferramentas competitivas e dimensionamento do negdcio, em especial, nos Capitulos 4 e 8.
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O autor acima perfaz uma trajetoria de pesos (graus de prioridade) vis-a-vis as
especificidades das ferramentas. Como exemplo, a industria farmacéutica e de produtos
veterinarios, com peso 1, tem prioridade na adogdo de sistemas de gestio MRP e CIM. Em

industrias téxteis, a énfase seria 0 TQC e sistemas de gestdo, como as normas [SO.

Atribuindo "trajetoérias", ou pesos distribuidos, as caréncias dos diversos
setores da economia, ficou mais plausivel a adog¢do de determinado critério (uma ferramenta
competitiva) fundamentado no sistema de pontos da Sudene. Mas, mesmo diante destas
condi¢des, ainda ¢ bastante passivel de criticas o procedimento de "amarra¢ao" de trajetorias

competitivas a determinados ramos econdmicos.

A visdo desse trabalho, assemelhada a contribui¢do de Sivini (1999), considera
um pouco for¢ado para o analista (funcionario do banco de desenvolvimento), ajustar ex-ante,
um conjunto de ferramentas competitivas em ramos diversos como agricolas, de movelaria, de
metalurgia, de alimentos e de infra-estrutura, haja vista a diversidade de tecnologias, e de

possibilidades, inseridas nos sistemas de produgao.

4.5 O tamanho da planta, capacidade produtiva e o mercado

Este item ¢ correlato a andlise do mercado, a capacidade financeira para a
realizacdo do investimento e a aplicacdo das ferramentas competitivas. A sincronia se revela
no momento em que sdo necessarias informagdes de mercado e de capacidade, associados aos
resultados advindos do estudos econométricos sobre o crescimento da demanda. Dada a
complexidade deste conjunto de informagdes, pode-se, com certo grau de acuidade, lancar
mao de certos instrumentos, conforme descrito em Buarque (1984):
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- Tamanho do mercado;
- Engenharia do projeto;
- Oferta de insumos e de material secundario (combustiveis e lubrificantes);

- Avaliagdo do capital necessario para as inversoes.

Disposto o tamanho do negocio, ¢ possivel calcular o capital de giro necessario
a producdo, as despesas, aos investimentos com as instalagdes, assim como os custos do

processo, taxas de consultoria e os investimentos em maquinario (etapa da engenharia).

4.6 Os estudos de localizagao

o x 43 . - -

Em geral, os estudos de localizagdo™ aglutinam as economias necessarias ao
bom andamento do projeto. E importante equacionar, nos aspectos de localizagdo, elucidagdes
sobre economias externas (fuligem, ruidos, desmatamento), custos de frete, isencdes fiscais de

modo a otimizar os beneficios do negécio.

Buscam-se, neste etapa, as locagdes que indiquem os maiores lucros sob o
ponto de vista privado e de uma apreciagdo que envolva beneficios liquidos sociais. A meta
seria inferir, e otimizar, uma func¢do objetivo formada por Min Custo = CMp. + CDist. +
CImpl., definida por CMp. (custo dos insumos), CDist. (Custos de distribui¢do) e Clmpl.
(Custos de Implantag@o). Neste procedimento, a busca de vantagens locacionais se traduz em

beneficios gerados pelos poderes politicos municipal, estadual e federal.

# Um dos aspectos revelados dos estudos locacionais é com respeito as externalidades e economias de
aglomeragdo. Neste aspecto consultar Abdel-Rahman (1996).
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4.7 A engenharia do projeto: uma breve explicagao

Aqui sdo considerados os aspectos de natureza tecnoldgica aplicados aos
projetos. Estes podem ser destinados as obras-civis, instalagdes, leiaute, fluxograma de
producdo, infra-estrutura, capacidade de producao, energia, maquinario € obras preliminares

de implantacado.

A engenharia, aqui considerada, pode ser a aplicacdo de conhecimentos de
tecnologias em uma fabrica de cimento, um hospital, uma planta de saneamento, na instalagao
de distribuicao de gas ou na constru¢do de uma hidroelétrica ou termelétrica. Buarque (1986;
p. 81-82) propde que aspectos de selecdo e adaptacdo de tecnologias, os sistemas e as

instalacdes podem ser ilustrados em quatro etapas:

- Ensaios e investiga¢des de carater preliminar;
- Especificagdo dos processos, instalagdes e equipamentos;
- Aspectos de obras-civis, instalacdes e de infra-estrutura;

- Andlise de produtividade e rendimentos do processo

Faz-se uma série de testes para a escolha de procedimentos, que levam as
melhores indicacdes, quanto a disponibilidade e preco, das tecnologias existentes. Tais
decisdes se incorporam ao tamanho da planta, a sua localizacdo e as condigdes de

financiamento e de tributacao.

Sao imprescindiveis contratos de natureza técnica e juridica, associados a

prova de capacidade de operagdo. Inclui-se também a montagem das instalagdes, descri¢ao
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minuciosa dos equipamentos, leiautes, fluxogramas, processo de producao, sistemas de gestao

€ outros.

Ressalta-se que, aspectos relacionados a engenharia de construgdes e o
maquindrio utilizado, ndo sao objeto deste trabalho, dada a énfase na questdo de parametros e

critérios para a selecao e analise de projetos de desenvolvimento.

4. 8 Analise dos custos, receitas e investimentos

Tendo como foco uma DRE (demonstracdo de resultados do exercicio), pode-
se obter informagdes de receita e custos, ¢ aplicd-las em um procedimento gerencial
semelhante a um fluxo de caixa. A ferramenta fluxo de caixa permite uma visualizagdo ex-
ante da evolucdo do empreendimento, sujeita a condigdes ceteris-paribus (tudo mais

permanecendo constante).

Para uma correta avaliacdo da DRE, € preciso se certificar quanto a veracidade
dos precos e valores prestados. Um fator de incuria na afericdo de custos pode proporcionar
uma formacdo de pregos distorcida. Considerando que um empreendimento pode gerar n
produtos, com diversos impostos € margens, cumpre aos gestores investigar as melhores
alternativas de avaliagdo de ativos para uma compreensao dos pre¢os do negocio.

Aqui ¢ feita uma aplicagdo no campo da engenharia econdmica, sendo esta
destinada a aferir o volume de recursos necessarios a execu¢do do empreendimento. Cada
institui¢do de fomento tem suas proprias peculiaridades nas condi¢des de financiamento. Tais

metodologias podem ser modificadas pelas condi¢des de caréncia (ndo incidéncia de juros
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sobre o principal), pelas prioridades de financiamento, pelo foco do investimento, pelos

aspectos de risco do negocio e pela incidéncia de juros sobre o saldo devedor.

Nos projetos de amplo interesse publico ¢ insuficiente a analise fundada, tdo
somente, em custos e beneficios privados. E de interesse do police-maker estimar os pregos
sociais que se incorporam ao investimento. Porém, existem controvérsias na selecdo e

.~ . 44+, - .
avaliacdo dos ativos™ ja dispostos na literatura.

4.9 O periodo de retorno financeiro do projeto

E o tempo necessario para recuperar as inversdes. Como em todas as formulas
que envolvem argumentos da teoria econdmica, ja estando embutido o custo de oportunidade

do capital.

Por custo de oportunidade entende-se o comparativo entre as melhores
alternativas de investimentos, pois, ao se incorrer em determinada opcdo podem ocorrer

perdas e ganhos.

Para uma mitigagdo simplificada do risco, associado as decisdes de
investimento, basta restringir os periodos de recuperacdo dos investimentos. Um pay-back
(periodo de recuperagdao do capital) menor significa que o ativo estaria menos sujeito as
flutuagdes da incerteza. Infelizmente, este indicador incorpora poucos elementos de discussdo

do risco, ndo sendo, pois, uma andlise minimamente aceitavel de investigacdo financeira. De

* Para uma visdo geral do problema da valoragdo social de projetos publicos, consultar Contador (1981) e
Misham (1976).
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modo geral, um projeto com reduzido pay-back ¢ preferivel, no entanto, muitas vezes, ativos

com um risco maior podem trazer ganhos adicionais — os projetos de infra-estrutura.

4.10 O valor atual liquido

A representacdo dos fluxos financeiros — os gastos, ganhos e despesas — ¢ feita
por intermédio de vetores. Os apontados para cima, significam ganhos ou receitas, e os para
baixo representam despesas ou perdas. A metodologia empregada, para distinguir e aferir as
perdas, ganhos, despesas e receitas, ¢ a analise de custos®, onde sdo incorporadas as

repercussoes sobre o negocio dessa classificagdo e contagem.

Figura 2 : Fluxo de caixa tradicional
Fonte: Ferreira (1995).

Em termos gerais, o fluxo de beneficios liquidos de um ativo pode ser assim

representado pela Equacdo 1, onde as letras representam os seguintes termos: B, = valor do

* Para ponderagdes sobre custeio industrial acessar Martins (2000). E recomendavel dispor de pessoas com
experiéncia no processo especifico de cada ramo da economia (calgados, farmacéutica, automobilistica,
alimentos, metalurgia).
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investimento inicial; B, =beneficio liquido do primeiro periodo; B, = beneficio liquido do
segundo periodo; B, =beneficio liquido do terceiro periodo; B, = n unidades de beneficios

liquidos; r = taxa de juros ou taxa de desconto do projeto; Vr= valor residual dos ativos;
RT =receitas do projeto; CT = custos totais do projeto; r = numero de periodos do projeto

ou vida util.

(Equagdo 1)

VAL= B, +B, ﬁ +B{ﬁ} +133[(1 +1r)3 J + ....+B”[(1 +1r)" J +.Vr

Se o VAL ¢ negativo, o ativo ndo traz uma retorno minimo esperado ao
empreendedor. Se for positivo, o projeto pode ser aceito e, no caso de ser zero, ocorre
indiferenga. O investimento depende da taxa minima de atratividade, ou seja, um valor que
serve de balizamento entre as diversas alternativas de investimentos de custos e de beneficios

liquidos. Assim, tem-se que:

— Se o VAL >0, entdo o projeto ¢ viavel;
— Se o VAL >0, entdo o projeto ¢ inviavel;
— Se o VAL > 0, entdo o indiferente a decisdo do investimento;

— Se oVAL,>VAL,, entdo a ¢ preferivel a b.

A magnitude do VAL ¢ fun¢do da taxa de desconto a ser utilizada. Quanto
mais alta esta ultima, mais dificil fica para o projeto ser atrativo. Com taxas de desconto
diferentes para cada fluxo de investimentos, os valores atuais liquidos sdo também

divergentes.
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4.11 A taxa interna de retorno

E a taxa de desconto que torna o valor presente dos beneficios liquidos
exatamente igual ao VAL. Definindo de outra forma, seria a taxa que torna o valor presente
liquido, do fluxo de caixa, exatamente igual a zero. Pode ser enunciado por meio das equagdes

2e3:
Considerando o fluxo de beneficios abaixo:

(Equagdo 2)
B,+B,+B,+B;+...+B,.+Vr (Bi=0 poisi=0,1,23...n)

Vr =Valor residual do ativo.

A Taxa Interna de Retorno ¢ representada pelo A que iguala a equagao 3 a zero.

(Equacao 3)

ou

Com auxilio da Figura 2 podemos definir a TIRE ou TIR como a taxa de juros
que iguala a zero o valor atual liquido. Isto comparado com o custo de oportunidade do capital
que ¢ o valor minimo de rendimento que o ativo pode dispor. A avaliagdo econdmica deste

critério requer a determinagdo da taxa incognita A. Isto pode ser vsito na figura 3.
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Valor Atual
Liquido

\.\‘
N Taxa de Juros

Figura 3: A Taxa interna de retorno.
Fonte: Ferreira (1995).

Comparando-se as alternativas de ativos com maior rendimento, isto pode ser
feito com base no proprio VAL, na TIR (i’) ou, ainda, no Pay-back period. Se temos a

seguinte configuragdo para a comparagao de processos decisorios utilizando a TIR:

i« > 1, nocaso o projeto é viavel,

~
8
AN
~
S

no caso o projeto é inviavel,

~

Q
Il

~

i, inviabilidade do projeto;

*

.
Sei, >i, ,entdoaé preferivel ab

O decisor escolherd, baseado na sequéncia acima, qual o projeto de maior valor

positivo liquido. Em uma situacdo de projetos de semelhante tempo de duracdo, a escolha
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recai sobre o de maior VAL. Para adequar projetos de vidas uteis diferentes, usa-se 0 minimo

multiplo comum (MMC) para calcular — e comparar —o VAL e a TIR.

Estes dois indicadores sdo parte da metodologia do Sistema Finor (Capitulos 5
e 7). Muito embora, tenham sido pouco usados, com o passar dos anos, pelos grupos de
analise da antiga Sudene. Tais metodologias permanecem com sua importancia na analise de

projetos de desenvolvimeto, em especial a TIR*.

4. 12 Uma analise de risco e de custo-beneficio

Mishan (1976; p. 11-22) argumenta que "o cerne da andlise de custo-beneficio
¢ discernir entre os projetos de investimentos (no caso o A, B, C e o D) quias seriam objeto de

incentivo por parte do governo (e quais seriam as justificativas para essa decisdo).

Em virtude da escassez do capital e das inumeras necessidades da sociedade,
exige-se dos decision-makers critérios praticos, evidentes € 0s mais concisos possiveis. E
importante acrescentar que, dada a natureza da atividade e dispondo da necessidade de se

preservar a solvéncia do sistema.

Cumpre destacar a necessidade do continuo avango dos mecanismos de sele¢ao
e analise de projetos. Isto traz repercussdes sobre a credibilidade e cumprimento da tarefa

final do decision-makers que ¢ a busca do desenvolvimento econdmico.

* Fato que ficou evidente no Capitulo 6, com respeito aos pareceres do Sistema Finor Debéntures (1988-2001)
foi o pouco uso deste indicador. Salvo em projetos de natureza agricola ou agro-industrial. Uma abordagem do
risco parece ser prudente (e desejavel) em projetos publicos e privados. Para uma analise de risco, em sentido
amplo, ver De Souza (2000), Contador (1981) e Jorion (2003)
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Considerando esta tarefa, a andlise de custo-beneficio preocupa-se com a
afericdo dos beneficios liquidos para a sociedade, avaliando os ganhos da economia e
prevendo possiveis externalidades. E relevante esclarecer que as atividades que visam o lucro
ndo sdo estritamente nocivas para a sociedade. Podem existir uma série de beneficios liquidos,
ou ganhos complementares, consideraveis no investimento que podem se traduzir em geragao

de empregos, impostos, capacitacdo e infra-estrutura urbana.

Todavia, podem ser estabelecidos os limites aos interesses privados. Existem
ramos econdmicos que propagam mais bem-estar que outros. Ao Estado cabe a identificagdo
destes "melhores" setores, sem esquecer de supervisionar ¢ controlar a execugdo de seus

incentivos.

Em varios momentos das discussdes e teorizagdes, assim como na aplicagdo do
Capitulo 7, sobre os objetivos e praticas dos projetos de desenvolvimento ocorreu o
negligenciamento do risco dos investimentos. Na presenga de risco, o uso do VAL traz poucas
luzes sobre as previsoes do projeto. Uma saida ¢ adequar o critério do valor esperado, onde os

custos e beneficios sdo ponderados por probabilidades de acerto e erro.

Apresentados os métodos mais usuais de analise de projetos, cumpre adiante
registra avangos da ciéncia nos ultimos 60 anos, os método de programacao linear sdo das
décadas de 1930 e 1940, que sdo passiveis de uso tanto em uma andlise social de projetos

(investimentos publicos ou com participagdo do estado) quanto de investimentos privados.

E importante dispor que as técnicas aqui elencadas ndo terdo aplicagdes aqui
neste trabalho, dada a limitacdo de espaco desta tese. Serdo expostas as caracteristicas

principais de cada aplicagdo e suas implicagdes na analise de projetos. As aplicagdes se deram
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no uso das técnicas da programacdo matematica, no Capitulo 6 (modelo DEA), e de

econometria no Capitulo 7, aplicados ao Sistema Finor.

4.13 A matriz de insumo-produto de Leontief

Seminalmente investigados por Leontief (1983) ¥/, os calculos de input-output
tem a fun¢do de investigar os resultados de uma industria sobre a economia. Por ser um
método complexo ¢ possivel aferir os detalhamentos dos insumos e produtos, de uma

industria, e suas repercussdes com outras industrias.

Originalmente era consolidado para trés tipos de bens: os que tinham como
mercado alvo a exportagdo; os de menor dimensdo locacional (com limitado leque
distributivo) e os de circulagdo ainda mais restrita, supondo determinada area de mercado. Os

bens podiam ser classificados em bens e servigos nacionais, regionais e locais.

Conforme o Anexo D , pode-se visualizar o enredado fluxo de bens e servigos
de uma economia hipotética. Ante o desenvolvimento e a pratica, inclusive com atualizac¢des e
pesquisas de campo da matriz insumo-produto, pode-se alinhar as informacdes estratégicas

em prol da sele¢@o dos setores chave da economia. Ou, simplesmente monitora-los.

As linhas do Anexo D, se pormenorizadas da esquerda para a direita, permitem
uma visualizagao dos produtos vendidos de uma industria para outra. As colunas, lendo-se de
cima para baixo, revelam as compras de determinada industria ante os n setores da economia.

Ao longo da parte esquerda da tabela pode-se localizar os montantes das vendas de uma
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industria para outra. Lendo-se, do alto da tabela, coluna abaixo, obtém-se o total de compras

feitas.

Por intermédio da matriz insumo-produto®, as projecdes sobre a economia
regional podem ser atualizadas e dispostas em ordem, com seguranga e acuracia,

possibilitando uma avaliagdo do impacto dos investimentos na economia.

414 Programacgao matematica

Um modelo de programagao matematica ¢ uma funcao objetivo (um processo
da natureza ou uma atividade humana) associada a um conjunto de restri¢des ¢ condi¢des de

existéncia (representado por sinais de igualdade e desigualdade).

Caso o processo, ou estado da natureza, se comporte linearmente (com
resultados constantes, mediante o acréscimo ou decréscimo de insumos) serd aplicado o
modelo de programacdo linear (particularmente através do algoritmo simplex49). A
programagdo linear ¢ uma ferramenta utilizada em uma série de problemas50 da vida real,
como: finangas, dietas, localizagdo, armamentos, estratégias de empresas, analise de custos,

eficiéncia educacional.

" Ver Leontief (1983) para consulta do modelo de insumo-produto. De modo analogo, Hirshman (1973) usou
semelhantes qualificagdes para a detec¢do de setores importantes da economia. O que interessava eram as
repercussdes, tanto a jusante quanto a montante. Sdo os /inkages para frente e para tras.

* Segundo Mierniyk (1974; p. 17-25) este mecanismo ¢ de largo uso em paises desenvolvidos. Os estudos
realizados no Brasil, os mais atualizados, sdo trabalhos relativos a poucos pesquisadores, ou instituigdes, como a
FIEPE (Federagdo das Industriais de Pernambuco).

¥ 0 algoritmo é de uso corrente na academia, nos negocios e em operagdes adminstrativas. Para uma pesquisa
bibliografica sobre o tema, considerar Dorfman et al (1962), Dorfman (1967), Puccinni (1980) e Wagner (1986).
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Em virtude de ser um método bastante pratico foi difundido em amplos
aspectos do conhecimento humano, tendo um especial uso em problemas que envolvam
escassez de recursos (seu uso inicial) e que necessitam de um modelo pratico e efetivo de

simulagdo de resultados. De forma sintética, a programagao linear pode ser assim resumida:

- A fungdo objetivo tem comportamento linear;
- Objetivo ¢ a otimizac¢ao (lucros ou de custos);

- Asrestri¢des seguem a linearidade.

O objetivo da programagdo matematica ¢ combinar insumos e produtos, de
forma a conquistar o maior produto possivel ou o minimo custo possivel, sendo ambos
sujeitos as restrigdes. No entanto, ocorrem formulagcdes mentais, ou atividades da natureza,
que ndo se enquadram numa dindmica linear. Este enfoque traz a tona outros instrumentos de

investigagao baseados no calculo cléssico.

No emprego de modelos de programacao ndo-linear inexiste a obrigatoriedade
do confinamento das restri¢des ao regime da linearidade. Em vista disto, pode ser um avanco,
aos modelos de programacgdo, o seu tratamento através de estruturas, que busquem
explicacdes para o crescimento ou decréscimo dos insumos, sem um proporcional

acompanhamento do produto.
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A ndo linearidade acontece nas situagdes onde o produto wm (output) pode
avangar mais que proporcionalmente ao acréscimo dos insumos (inputs) i . Generalizando, em
um modelo de equacdes, inequagdes, restricdes e condi¢des de nao negatividade, o raciocinio

da nao-linearidade pode ser definido como:

(Equagao 4)

Maximizar T o= f(Xx,,X, 0 X,)
Sujeito a

g (X, Xy ey X, ) < r,

g (X, X, X)) < r

g (x,,x,, x,) < r
gm(xlﬂx277 xn) S rm

X > 0

OI/lde _] = 1:2,39 s m

Para a resolucao do problema, pode-se langar mdo das condigdes de Karush
Kuhn-Tucker. Tais instru¢des envolvem procedimentos semelhantes a resolugdo de 6timos
condicionados, ou 6timos relativos e absolutos, andlogos as condi¢des de primeira ordem,

empregadas na detec¢do de extremos relativos locais (WAGNER, 1986).

Reescrevem-se as condicdes de ndo negatividade, como sendo
-x, £0,-x, £0,...—x, <0, de forma que estas sejam expressas na forma geral de m+n

desigualdades (tipo menor ou igual). Logo depois, acrescenta-se as varidveis de folga

2 2

X ao primeiro membro das desigualdades, convertendo-as em igualdades. As

2
n+2" : '7x2n+m >

X

variaveis de folga sdo elevadas ao quadrado, para garantir que os valores sejam ndo negativos.

Forma-se entdo, a fungdo Lagrangeana:
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(Equagdo 5)

m+n

L=f(x)- iki[gl(x)—i_xiﬂ]_ Z}\‘ii[_ X; + xin]

i=m+l

A 1Ay A oo, sB0 os multiplicadores de Lagrange.

> m=n

As condicdes de Karush Kuhn-Tucker sdo assim definidas:

L
8_ =0 (j=12,---2n+m);
ij
oL =0 (i=12,---,m+n);
Ox.

1

A200G=12,---,m+n).

Em poucas linhas, intentou-se vislumbrar as possibilidades de aplicacdo da
programacdo matematica na resolu¢do de sistemas. Tanto os processos de natureza linear,
quanto os de comportamento ndo-linear, podem ser objeto de aplicagdo no ambiente de

projetos de desenvolvimento.

Estimacdes de capacidade, crescimento de mercado e estimacdes de custos de
producdo, podem ser feitas de modo a auxiliar o processo de decisdo. As aplicagdes que
envolvem programacdo matemadtica, salvo as de caracteristica linear, sdo muito pouco

utilizadas no Brasil em aplicacdes voltadas para projetos de desenvolvimento.
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4.15 A teoria dos jogos

A esséncia da teoria dos jogos ¢ uma simular das diversas possibilidades de um
jogo. O jogo pode ser considerado um problema de decisdo onde, no minimo, dois agentes
interagem visando determinados payoffs (resultados), sejam estes obtidos de maneira
cooperada ou nao cooperada, com informagdes completas ou limitadas, com barganha ou sem

barganha.

E uma ferramenta de muita importancia na matematica aplicada, na solugdo de
problemas complexos decorrentes de divergéncias politicas, entre paises, € nas agdes
estratégicas de empresas em mercados oligopolizados. Tradicionalmente, tem sido usada aqui
no Brasil em simulagdes do mercado de telecomunicagdes, energia e nas previsdes dos efeitos

das privatizagdes.

Foge assim da tradicional estrutura de um tnico resultado. Ou seja, o decision-
maker precisa otimizar, ndo apenas um objetivo, mas um conjunto de resultados possiveis
associados a restrigdes e diversos payoffs. Diante de um conjunto de alternativas, sdo

selecionadas as mais vantajosas para o agente.

Podem surgir elementos de aleatoriedade nos processos decisorios. E
verossimil existir conflitos em #» cenarios e n atores envolvidos, estabelecendo, em
determinadas aplicacdes, a incorporacao de elementos de incerteza aos payoffs. Os beneficios
e perdas obtidos com a cooperagdo serdo cotejados com os resultados provindos de uma nao

cooperagao.
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A hipétese de cooperacdo foi concebida por Von Neumann y Morgerstern
(1947) em obra classica de suas autorias de nome "Theory of games and economic behavior",

onde sdo incorporados os avangos de referéncia da disciplina.

Um ponto de interesse da teoria dos jogos ¢ a analise do equilibrio estocastico,
a qual associa os conceitos de Nash (1951) e Selten (1975). Nestas aplicagdes, e teorizagdes, a
solugdo dos conflitos envolve situagdes de racionalidade e aplicagdo de probabilidades na

solucao dos trade-offs.

O police-maker pode fazer uso da teoria dos jogos em implicagdes de estudo
de mercado, simulacdes de preco de matérias-primas e de payoffs de oligopodlios, por
exemplo. Dado que a disputa entre mercados pode se assemelhar a um jogo, as fatias de
mercado (indicacdo de capacidade em cervejarias, telecomunicagdes e alimentos) e as
simulagdes, de lucro e estipulagdo do volume produzido, podem ser objeto de vislumbre por

parte do empresariado ou do police-maker.

Por outro lado, as questdes de atragdo de investimentos envolvendo o
federalismo e os interesses privados podem objeto dos jogos. Conforme Erev et al (2002),
muitas situagdes envolvendo beneficios sociais podem ser atingidas através de jogos com

consenso (consensus games).

As decisdes do Conselho Deliberativo podem ser submetidas ao tratamentos
dos jogos e terem sido melhor estruturadas de modo a buscar ganhos mutuos entre os
agentes (entes federativos, trabalhadores, entidades e empresariado), isto reforcaria a

funcdo de decisao politica do orgao.
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4.16 A analise multicritério

Segundo Zopounidis (1999; p.405), "..para a resolu¢do de problemas
financeiros, tais como projetos, ou uma avaliacdo de riscos, uma analise classica de financas
parece ser débil, a ndo ser que sejam acrescentados subsidios a esta investigagao". E com base

este perspectiva que foram incorporados outros procedimentos a analise de decisdo.

A partir da década de 1980 foram estabelecidos novos critérios que tinham
como objetivo identificar, selecionar e resolver situacdes de conflito. Tal metodologia pode
ser designada como MCDM — Multiple Criteria Decision Making (pesquisadores americanos)
ou MCDA — denotada por pesquisadores europeus. A estes termos sdo acolhidas varias

categorias de andlise.

Para Roy (1985), a MCDM pode ser avaliada em trés partes: um critério unico
simples; uma abordagem sintese, ou outranking, ¢ um tratamento local de julgamento

interativo.

Pardalos et al (1995) expde que a MCDA pode ser descrita pela programacao
matematica multiobjetivo; na teoria da utilidade multiatributo; em uma abordagem outranking

e na desagregacdo de preferéncias.

Segundo Rabbani e¢ Rabbani (1996), o avanco da técnica de decisdo
multicriterial ¢ fundamentado na teoria da decisdo (teoria da utilidade e andlise hierarquica),
na economia (otimalidade de Pareto), na estatistica (regressdo multivariada e andlise de
discrepancia) e na psicometria (medidas de conjunto). E uma construgio multidisciplinar

(RABBANI e RABBANI, 1996)
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Segundo Saaty (1980) e Saaty (1994), uma aplicagdo de decisdo multicriterial
deve ser de facil construc¢do; adaptavel aos individuos; revelar-se intuitiva; procurar o
consenso; € ndo pressupor uma alta especializagdo na aplicagdo. Os procedimentos que se
encaixam nestes rfréncias sao o Critério de Pontos, o Electre e o Processo de Analise

Hierarquica.

O critério de pontos, aplicado ao sistema de incentivos da Sudene pode
considerar a rentabilidade do empreendimento e outros fatores de significancia, como os
objetivos de um projeto de desenvolvimento, sejam eles negativos ou positivos. A sua
aplicacdo ¢ dividida em trés etapas. A primeira identifica os elementos de expressdo do
problema; a etapa seguinte ¢ a ponderacdo dos fatores em uma escala de valores e, finalmente,

passa-se a montagem das tabelas (os pesos e a pontuagdo para cada fator).

Segundo Roy (1985), através dos métodos ELECTRE (Elimination Et Choix
Traduisant la Realité ou Elimination and Choice Translating Algorithm), o conjunto das
acoes sdo comparados e sdo estabelecidas as condi¢gdes de concordancia e discordancia, em
sintonia com o grau de rigor do decision-maker. Sdo definidos os coeficientes de
concordancia, discordancia e as associagdes com os parametros, através dos quais o decisor

explicitaré a sua intransigéncia ante as condi¢cdes de dominancia.

A andlise hieraquica prioriza os fatores na escolha de alternativas. Esta
aplicacdo segue os ditames da estruturagdo hierdrquica, da comparagdo paritaria dos
elementos (em cada nivel do sistema), dos principios da priorizacdo e sintetizacdo das

prioridades.
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O processo de analise hieraquica assenta-se nas percepcdes humanas sobre um
determinado problema. A racionalidade quebra este problema em partes significativas
(objetivos, critérios e alternativas) e os aproxima em grupos de propriedades afins. A
utilizagdo de escalas de medida, que serve para a captura dos tipos de relagdes e sua sintese, €

uma das qualidades do modelo.

A simulagdo de interesses € o objeto da teoria multicriterial e pode ser aplicada
em projetos de desenvolvimento, seja na delimitagdo do capital a ser empregado ou na
formulagdo dos critérios de selecdo de setores de interesse para o Estado. Devido ser uma
metodologia que envolve varias técnicas e categorias de analise (Analise Hieraquica, Electre,
Sistema de Pontos) estas podem ser adaptados em diversos formatos da Analise social de

projetos.

Como forma de compatibilizar os varios topicos do Capitulo, fez-se uso do
Quadro 2 para apresentar os nexos, entre os modelos dispostos, e as possibilidades de

aplicacdao em projetos de desenvolvimento.

Quadro 1 — Associacao entre metodologias e topicos
referntes aos projetos de desenvolvimento

Metodologia Andalise de Capital de Giro Engenharia Engenharia e Localizagdo  Andlise de
Mercado Economica  Instala¢des Custos

Teoria dos Jogos X - X X X -
TIR e VAL X X X — — X
Econometria* X - X - - -
Modelo de Porter X - - X X X
Programacao X - X X X
Matematica

MCDM ou MCDA X X X - -

Obs: Elaboragao do autor. * Sera apresentada uma aplicagdo no Capitulo 7.

Como exemplo, pode-se utilizar o0 modelo de Porter (1988) para configurar a

estratégia da empresa e, em paralelo, com a teoria dos jogos proceder simulagdes do
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comportamento dos consumidores e concorrentes. De outra forma, ¢ possivel aplicar modelos

de programacao matemadtica em questdes de localizagdo e formacao de custos e precos.

De outra forma pode fazer previsdes sobre diversas localizagdes do
empreendimento com o usos de modelos de programacao matematica e de técnicas MCDM.
Pode-se vislumbrar elementos de custos em transportes, proximidade do mercado consumidor,

proximidade de matérias-primas ¢ de mao-de-obra qualificada.

O objetivo da apresentagdo destas técnicas € mostrar as diversas possibilidades
que tém o decision-maker no sentido de tornar o empreendimento o menos arriscado possivel,

e, conseqilientemente, prever condi¢des de incerteza para o negocio.
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4.17 Conclusoes do Capitulo

Tendo em conta que o objetivo dessa se¢ao foi reunir uma literatura de analise
de projetos de desenvolvimento, em um sentido amplo, buscou-se aqui reunir diversas matizes
do conhecimento de modo a estes possam se adequar a estrutura de analise de projetos de
desenvolvimento. Tanto os limites, quanto as possibilidades de tais instrumentos foram

colocados de forma a trazer ao leitor novas perspectivas para o tema.

Outra func¢do do Capitulo foi demostrar a viabilidade de aplicagdo de uma série
de técnicas, hd muito em pleno desenvolvimento da ciéncia, e que poderiam ter servido de
auxilio na tomada de decisdo do police-make. Aspectos de detec¢do de localizagdes, tamanho
otimo da planta, sistema de custos e receitas e simulagdes de mercado poderiam ter tido

significativos ajustes e avangos técnicos.

As modelagens postas em finangas sdo a base da andlise de projetos, como a
TIR o VAL e o pay-back period, s6 que em uma analise social sdo necessarias mais
informacdes para que o police-maker tenha mais seguranga nas suas decisdes que envolvam

as aspiracdes da sociedade.

A fungdo de apresentar tais modelagens ndo foi necessariamente para efetuar
aplicacdes em cada um deles. O obejtivo foi estimular o leitor para as possibilidades do
complexo problema de selecionar os investimentos e tecer avaliagdes de viabilidade, onde ndo

s6 0 VAL e a TIR parecem ser suficientes, embora sejam importantes.
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5. CRITERIOS DE AVALIACAO DOS PROJETOS DO SISTEMA

FINOR

Neste Capitulo serdo discriminados os procedimentos de avaliacdo dos projetos
encaminhados, a Sudene, para concessdo do Finor. Tem-se como foco o mecanismo de
operacdo e funcionamento do incentivo, desde o "34-18", até o Finor Debéntures (1991 a
2001). No final do trbalho serd efetuada a apresentagdo do Sistema Finor com respectivas

aplica¢des dos modelos tedricos vistos no capitulo anterior.

Ressalta-se que o desfecho do incentivo para novos investimentos foi fruto de
percalgos histéricos de sua administragcdo, associados aos fatos de natureza politica, como a
erosao da base de calculo e, até certo ponto, problemas de disponibilizacao dos recursos pelo

.~ 51
tesouro da Unido™".

Nao se pode deixar de nefatizar que ocorreram uma série de iniciativas para
melhoria dos procedimentos e processos de selegdo dos projetos. Mas, estas foram
insuficientes, dada a complexidade do ambiente socioecondmico, e politico, do pais na Gltima

década de vigéncia do incentivo ( tais iniciativas podem ser acompanhadas no Capitulo 3).

Associadas as razdes acima, pressupde-se que o mais relevante desafio da
administracdo do incentivo foi restabelecer a abalada confianca da sociedade no incentivo.
Mas, dado o acontecimento dos fatos, a acdo apregoada pela Autarquia foi insuficente para a

reversdo da tendéncia deste descrédito.

> Conforme Camara dos Deputados (2000): "...de qualquer forma, a equipe de auditoria do TCU constatou que
os recursos arrecadados foram superiores aos valores repassados ao BNB pela STN, confirmando, dessa forma,
uma suposta retengdo dos recursos arrecadados pelo Tesouro. Por outro lado, em fungdo do regime de
contabilizagdo dos recursos dos Fundos de Investimentos na Secretaria da Receita Federal e na Secretaria do
Tesouro Nacional, o Tribunal constatou dificuldades para obtengdo de informacdes sobre se realmente os
recursos arrecadados e informados pela SRF estdo sendo corretamente repassados pela STN ao Fundo".
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Aconteceram mudangas no mecanismo do "34-18", passando pelos Decreto n®
64.124, de 18 de marco de 1969 e Decreto-lei n® 1.376, de 12 dezembro de 1974. Foram
estabelecidas exigéncias com o fim de tornar a sele¢do dos projetos um pouco mais proxima
dos anseios do Estado e que, a0 mesmo tempo, trouxessem um equilibrio ao fluxo de caixa do

sistema.

Dispostos os esforcos para aperfeigoamento do incentivo, estes ndo foram
suficientes para responder, de maneira assertiva, as necessidades de estabelecimento de
critérios eficazes, e atualizados, para o Finor. Isto parece ser uma das causa da dissolugdo da

institui¢ao Sudene, em associacao aos aspectos de natueza politica e cultural.

5.1 O funcionamento do sistema

O "34-18" foi originalmente instituido para ser aplicado na industria de
transformagdo (conforme constatado no Anexo F). Dado o grau de importancia que a
manufatura detinha perinate o GTDN (1958), ndo foi surpresa esta orientagdo. Com o suceder
dos fatos, e as proprias demandas da sociedade, foram sendo acrescentados novas atividades

A . . nA . . . . - , - 52
econdmicas a abrangéncia do incentivo - os setores de telecomunicagdes e de agropecuaria™.

A época do "34-18", os procedimentos de gozo do incentivo tinham pouco
controle do Estado, gerando problemas de selecdo adversa, que sera explicado mais adiante. A
decisdo de investir era pouco influenciada por exigéncias do setor publico, no que concerne a
critérios, parametros e distribuicdo dos recursos. Os grandes grupos econdmicos, langavam de

grandes somas de IR, indicando estes capitais em projetos proprios.

2 A Lei n © 4.869, de 01 de dezembro de 1965, expande os incentivos financeiros a projetos agricolas e de
telecomunicagdes.
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Em contraste, decorrente da precéaria condi¢do financeira, e da conseqiiente
incapacidade de gerar lucros, os considerados "pequenos” investidores ndo tinham como obter
o incentivo do "34-18". Em regra, s6 grandes conglomerados da economia brasileira

(formados por bancos e multinacionais) tinham condi¢des de gerar os recursos e indica-los.

Além disso, as fraudes™ no mecanismo de transmissdo das CAIFs foram
também objeto de infortunio. Era habitual a troca de CAIFs, de empresas com recursos de IR,

por desagios sem o correlato interesse de investir no Nordeste.

No epilogo do sistema "34-18", ocorreram avangos que se consubstanciaram na
participacdo mais efetiva do Estado, seja na escolha de segmentos econdmicos ou na

indicagdo de recursos para os projetos (criagao do Finor).

Em 1975, com a criagdo do Finor, sdo estabelecidas novas regras e mudancas
de atracdo de empresas para o Nordeste. O incentivo passou a contemplar aqueles que ndo
tinham condi¢do de geragdao de impostos de renda. Os pequenos investidores podiam ter o

acesso aos recursos do incentivo por intermédio do artigo 5°.

Com base nesta nova sistematica, os parametros e critérios — antes imprecisos
e de pouca significagdo econOmica — passam a representar, com maior fidelidade, os
interesses do Estado, em temas como sele¢do de setores, capacidade de geracdo de emprego ¢
localizagdo. E importante salientar que a complexidade do sistema de pontos se eleva desde o

ano de 1969.

>3 Consultar Camara dos Deputados (2000), Pedroza Jr (2003) e Sudene (2000) para esclarecimentos e detalhes
do funcionamento dos incentivos.
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A alimenta¢do do fundo (a oferta dos recursos) continuou atrelada as dedugdes
de imposto de renda, aos rendimentos das acdes preferenciais emitidas pelas empresas (capital

de risco) e, em alguns casos, aos rendimentos das debéntures (optativo nesta fase).

No ano de 1992, os projetos regidos pelo artigo 5° teriam de pagar
(obrigatoriamente) uma parcela de debéntures (titulos com promessa de pagamento), no
patamar minimo de 30% dos recursos obtidos. Para o restante, havia a possibilidade de
transformagao das debéntures conversiveis em agdes preferenciais (titulos sem direito a voto e

com prioridade de dividendos), ou seja, em capital de risco.

O formato original, que previu a realimentacdo do fundo, com dividendos das
acoes de empresas incentivadas, foi frustrado. O que realmente alimentou o fundo (e de forma
insuficiente) foram as percentagens obrigatorias de 30% dos recursos envolvidos no formato

do artigo 9° (Anexo B) e, enquanto houve os pagamentos das debéntures.

Em que pesem os seus principais objetivos®, baseados no controle e
saneamento do sistema, a nova sistematica do Finor Debéntures, adicionalmente, era um
instrumento que selecionava os setores de maior interesse para a sociedade com parzos mais

dilatados de pagamento.

5.2 A apresentacao de projetos na Sudene

O primeiro passo para as empresas que almejavam a participagdo do Finor nos

seus investimentos era escolher qual opcdo mais vidvel para a obtencdo do incentivo. Se

> Os prazos de pagamento das debéntures, seguindo a Portaria n® 855, de 15 de dezembro de 1994, passam a
contar, pelo menos, com base em um dos seguintes indicadores: a) 50% da receita operacional prevista; b) 50%
da produgdo projetada; c) 75% das inversdes fixas aprovadas.
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pleiteando, tio somente, o artigo 5° ou optando pelo artigo 9°. Este altimo tinha como
condicdo necessdria a capacidade de geracdo de lucros e conseqiiente pagamento de IR devido

pelo grupo controlador.

Considerando uma declaracao correta do IR e, caso fosse, o projeto aprovado
pela Sudene, a SRF (Secretaria da receita federal) disponibilizava os recursos para o banco
operador. A medida que o projeto avangava, em obras civis e maquindrio, eram efetuadas as
contrapartidas do Finor. Ao banco operador cabia a responsabilidade de disponibilizar os

recursos em conta de livre movimentacao da empresa.

Para os projetos regidos na modalidade do artigo 5°, ndo havia a exigéncia de
capacidade de geracdo de IR. Esta possibilidade trouxe uma série de repercussdes para a
administracdo do sistema. Um destes efeitos foi a impossibilidade de cumprir os cronogramas
de contrapartidas (participag¢do do Finor no projeto). Como resultado, de 1994 até um periodo
proximo a extingdo da Sudene, o ano de 1997, os pleitos para novos projetos de artigo 5°

estavam suspensos.

Ja os projetos do artigo 9° tiveram menos problemas no andamento de seu
fluxo de caixa e na execucao do Calendério de Inversdes (Anexo E), uma vez que a

disponibilidade de recursos do Finor era condicionada a geracdo de IR a pagar (Anexo B).

Apresentadas as duas formas de participacdo do Finor nos empreendimentos,
pode-se, agora, ordenar a tramitacdo da concessdao do incentivo, em especial nos aspectos de
interesse desta Tese. O método de avaliacdo dos projetos era semelhante para as duas
alternativas, salvo benesses na pontuagio para a modalidade do artigo 9° e em mudangas na

capacidade de pagamento (amortizagdes € juros das debéntures) nos pleitos do artigo 5°.
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No decorrer deste Capitulo serdo discriminadas as categorias de andlise de
projetos® do Sistema Finor. Estas se processavam em quatro grandes segmentos que,
necessariamente, podem ndo estar dispostos nesta ordem (podem ser considerados em
paralelo): 1) Uma andlise dos critérios e parametros de selecdo dos projetos; 2) A participacdo
do Finor no empreendimento; 3) A viabilidade dos projetos (incluindo os aspectos de

engenharia) e 4) As debéntures (formato do artigo 5°).

5.3 Procedimentos para obten¢ao do incentivo

Um grupo empresarial com o interesse de investir, outrora, na area de atuagdo
da Sudene, apresentava uma carta de intengdes, ou carta-consulta, formalizando sua pretensao
ao incentivo. A carta-consulta representava um detalhamento minimo do investimento
envovendo composicdo acionaria, resumo do mercado de atuagdo, experiéncia do

empreendedor, descri¢do de capacidade produtiva e as possbilidades de geracao do Finor.

ApoOs analise, e posterior resposta afirmativa da carta-consulta, tarefa
executada elo grupo de andlise da Sudene, restava ao investidor elaborar um projeto (discutido

mais adiante e conforme Anexo E) no prazo de 180 dias.

Disposto o projeto, pelo empreendedor, este seria apreciado pelo grupo de
analise da Sudene. Havia grupos de analise dispostos por setores da economia, como

industrias tradicionais (higiene e limpeza, té€xtil, couros e peles, alimentos e bebidas etc);

> Permanece um passivo de empresas que ainda nio finalizaram seus calendario de inversdes, ou que nio estio
em atividade. Para tal conjunto de projetos, seguem, naturalmente, atividades de fiscalizagdo, controle, liberagoes
de recursos e eventuais adequagdes, ou mudangas, que se fazem necessarias para o andamento dos
empreendimentos. Cabe ao MI todas estas tarefas.
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industrias dindmicas (siderurgia, petroquimica, fiarmacos, metalurgia, -eletroeletronica,

software etc); agroindustria, agropecuaria, carcinocultura e piscicultura e infra-estrutura®.

Os grupos de analise se alinhavam em coordenadorias (industrias tradicionais,
dinamicas, agropecuaria e agroindustria), supervisionadas pela Diretoria de Administracao de
Incentivos. Esta fazia cumprir as estratégias, taticas e operagdes do sistema de incentivos, em

paralelo com a superintendéncia — hierarquia maxima da Secretaria Executiva.

A analise de projetos poderia, para fins didaticos, ser dividida em dois grandes
subconjuntos®’. Um detalhava as possibilidades de pontuagio (méritos do projeto) e faixa de
classificagdo do inestimento e o outro procedia a viabilidade econdmico-financeira do
negocio. Este ultimo envolvia aspectos de engenharia (construgdes e terraplanagem, maquinas
e equipamentos), licengas ambientais, capital de giro, analise de matérias-primas e insumos,
previsdo de vendas, custos de producdo, quantitativo de mao-de-obra, indicadores de

desempenho e analise de mercado.

Ao ser recepcionado pelo grupo de andlise, o projeto era primeiramente
avaliado sob o ponto do sistema de pontos. Tal pratica exigia conhecimentos especificos do
projeto, tais como a origem dos insumos, os bens produzidos e a capacidade de geragao de

empregos, denotando um entrelagamento entre os elementos do projeto (Capitulo 4).

*% Sobre projetos de infra-estrutua pode-se estranhar uma pouco a classificagio, pois o sistema Finor atuou pouco
neste segmento. No final da atuagdo da Sudene foi aprovado o projeto da Trasnordestina no ramo de construgéo
civil. Este empreendimento planejara investir na malha ferroviaria de Pernambuco e Ceara, integrando arranjos
produtivos e barateando custos de transportes.

> Existiam outros tramites, como a aferi¢do de probidade da documentagdo da SRF, composi¢do acionaria e uma
analise da capacidade de geragdo do IR, que por sua natureza, ndo sdo objeto de investigacao.

140



Capitulo 5 — Critérios de avaliagdo dos projetos do Sistema Finor

5.4 O sistema de pontos e as faixas de classificagao

O que realmente os empreendedores almejavam ao se instalar na area de
atuacdo da Sudene? Muitos estavam desejosos da reducdo ou isengdo do IR correspondente ao
negocio e outros buscavam a participacdo do Finor em suas inversdes. Existiram problemas
com alguns projetos que apresentaram irregularidades. Nesta situacdo, uma série de
procedimentos estdo sendo tomados de forma a averiguar possiveis desvios de conduta das

normas e leis do Sistema Finor "

Diante de tais problemas, associados aos anseios da sociedade, ndo ¢ uma
tarefa facil estabelecer critérios para selecdo de investimentos em projetos de
desenvolvimento. Isto ¢ constatado por Hirschman (1973; p.2), ao explorar o exemplo de
consultorias internacionais que serviram de auxilio na deteccdo de provaveis saidas para os

probelmas de subdesenvolvimento de paises do continete Africano:

A experiéncia e conhecimento dos consultores estrangeiros foi insuficiente para
superar a condi¢@o de subdesenvolvimento na Africa e América Latina, uma vez
que os problemas e suas especificidades ndo foram compreendidos.

Considerada esta singularidade, Hirschman (1973; p.3) fez a seguinte pergunta:
"Se ha um estilo ou estratégia para solucdo de problemas tipicamente brasileiros, colombianos
ou latino americanos?” Em resposta, pode-se dizer que ndo, dada a natureza das dificuldades
de cada pais, regido ou espaco. S3o inevitaveis conhecimentos técnicos, culturais e politiceos
adequados a cada realidade, de modo que a consecugdo das politicas de intervencio seja

satisfatoria.

% Ha indicativos para esta pratica. Para uma apreciagdo, verificar Camara dos Deputados (2003), Carvalho
(2001), Pedroza Jr (2003) e o proprio advento da extingdo da Sudene, descrito no Capitulo 3.
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Consoante esta tipificagdo, torna-se indispensavel o dominio de ferramentas
investigativas as quais estejam em sintonia com o desenvolvimento socioecondmico da
Regido Nordeste e que o conjunto de incentivos traga em sua esséncia todo uma processo de

evolucdo nos seus procedimentos e diretrizes.

Decerto, uma analise racional ¢ alicercada em critérios factiveis de avaliacao
sd0 o caminha natural para a atuagdo do sistema de incentivos. Em refor¢o a este aspecto,

Pedroza Jr. (2003; p. 232) discorre o seguinte raciocinio:

A realizagdo de estudos de viabilidade econdmica e social foi um dos grandes
objetivos imaginados por Celso Furtado quando criou o 6rgdo. Nada mais
légico, pois se a finalidade ¢ ampliar o volume de investimentos na Regido,
que tais investimentos sejam feitos para a obtengdo e realizagdo de bons
projetos.

Assim dito, ¢ atribuicdo do Estado selecionar os ramos econOmicos ¢ as
localizagdes dos seus investimentos, de modo a trazer beneficios liquidos para a sociedade.
Por "bons projetos" entende-se os que vislumbram um balango paretiano, de ganhos e perdas,

de interesses publicos e privados.

Sobre este aspecto, pareceu clara a preocupacdo do police-maker com a
institucionaliza¢do do sistema de incentivos, refletida na construgdo de parametros destinados
a escolha de investimentos para a area de atuacdo da Sudene e no controle da indicagdo dos
recursos pela sistematica do Finor. Ausentes tais liames, que delineiam a atuagdo do Estado ao
combate aos desniveis de renda, o sistema de incentivos perde seu sentido, passando a atuar

como um repassador de recursos.

Os critérios de seleg@o de projetos, consubstanciados em Brasil (1969) e Brasil

(1974), pretendiam estabelecer um balango sutil entre os interesses sociais e privados. A
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analise de faixas, mesmo sendo uma aplicacdo da CBA, ndo podia perder de vista os interesse

de ganhos privados, sob pena de caducidade e ineficiéncia do incentivo.

No comeco da década de 1960°° os incentivos se restringiam a inddstria.
Depois, o sistema acolheu® outros segmentos econdmicos com o seguinte perfil: a) industrias
basicas ou germinativas; b) modernizagdo, complementacdo ou ampliacdo da industria ou
atividade agricola existente, com elevagdo da respectiva rentabilidade; c¢) substituicdo de
importagdes; d) aproveitamento de matérias-primas agricolas ¢ minerais do Nordeste; ¢)

localizagdao de empreendimentos em zonas de fraco desenvolvimento industrial e agricola.

Os empreendimentos eram avaliados por méritos que rendinham pontos
(Quadro 2). O somatério destes determinava a faixa de classificagdo do projeto. Tal
porcedimento era de responsabilidade das equipes de analise. Com base nos pontos obtidos,

era calculado o volume de recurso do incentivo financeiro no projeto.

A propor¢do do incentivo nos investimentos, parte que cabia ao incentivo,
podia variar numa faixa de 30% a 75% do total invertido. Existia a possibilidade, de haver

valores ainda menores no projeto, em razdo do pedido da empresa.

O Quadro de usos e fontes e o Calendario de inversdes (Anexo E)
representavam as origens dos recursos (provenienetes de empréstimos bancarios, recursos
proprios e os advindos do Finor) e a sua distribui¢do nos ativos do projeto. Assim, o
investimento era aplicado em capital de giro, instalagdes, consultorias para o projeto,

terraplanagem e fundagdes, maquinas e nas construcoes.

% Quando se fala nos padrdes temporais, considerar os critérios competitivos e de indicagdo dos investimentos,
em diversos periodos das décadas de 1960, 1970, 1980 e¢ 1990. A Sudene fez um esfor¢o de atualizar estas
exigéncias, com base em demandas e padroes competitivos a época em fins da década de 1990.

59 Conforme a Lei n® 4.869, de 01 de dezembro de 1965.
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O objetivo da pontuacdo era conectar os méritos do projeto com a participagdo
do Finor no investimento. Cabia ao empreendedor investir em segmentos da economia
identificados com os norteamentos do “34-18” e Finor. Em determinados casos, como 0s
empreendimentos de telecomunicagdo e indlstrias germinativas, o incentivo podia chegar a

75% das inversoes.

Caso o projeto fosse enquadrado (julgado) na faixa de classificagao "C", entao,
cabia ao Finor arcar com a metade das inversdes do projeto. O restante poderia ser distribuido

em empréstimos bancarios e recursos proprios.

Quadro 2
Faixas de classificacido dos projetos
incentivados pelo Finor: ano de 1969

Faixas Faixas de Classificagdo do Pontos
Sistema
A 75% 50<X
B 60% 40 <X<50
C 50% 30 <X<40
D 40% 25 <X<30
E 30% X<25

Fonte: Brasil (1969).

As liberagdes so se efetuavam apds as visistas fiscalizatorias da Sudene ao
empreendimento e, desde que, os gastos e inversdes fossem devidademte comprovados
(fontes proprias ou empréstimos de bancos). Os recursos provenientes do incentivo
passavam a compor os ativos do empreendimento em troca da subscri¢do (emissao de
titulos) de acdes®! preferenciais. Posteriormente, na década de 1990, esta subscricdo passa

a ser efetuada sob a forma de debéntures conversiveis e ndo conversiveis em acoes.

6! Posteriormente, no Sistema Finor, o formato juridico eram os regidos pela Lei das S.A. Para maiores detalhes
consultar Brasil (1976).
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Tais exigéncias podiam se referir a produg@o de bens e insumos, considerados
de interesse ao desenvolvimento regional, ou indicar as localizagdes Otimas para a analise

social, conforme segue:

- Produgdo de bens de capital (obtinham 20 pontos);

- Produgdo de bens intermediarios (os basicos obtinham 20 pontos, os ndo

basicos 10 pontos);
- Producgdo de bens de consumo duraveis e téxteis (10 pontos );

- Substituicdo de importagdes com, pelo menos, 40% da producdo prevista

destinada ao mercado externo (10 pontos);

- Producgdo de matérias-primas e bens intermediarios produzidos na regiao

(poderiam obter de 5 a 15 pontos).

Para projetos localizados em zonas consideradas de interesse, foram postas
diversas pontuagdes. Alguns itens do Decreto n® 64.214, de 18 de margo de 1969, nos artigos

numeros 32 a 34, sdo aqui ilustrados:

- Territério de Ferrando de Noronha, Maranhao e Piaui (25 pontos);
- Rio Grande do Norte e Sergipe (20 pontos);

- Ceara, Paraiba e Alagoas e nos municipios da area de atuagdo da Sudene

noEstado de Minas Gerais (15 pontos);

- Empreendimentos situados no poligono das secas, nos municipios dos
Estados da Bahia ¢ de Pernambuco e¢ na Bahia na localizagdo a oeste da
linha que delimita esse poligono (recebem a pontuacdo de 10 pontos entre

outros critérios);

- Pecudria de corte recebe a classificagdo "B", porém, se localizada em

Estados como Piaui e Maranhao, recebe prioridade "A".
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Com o objetivo de equilibrar o processo de exclusdo, na propria area de
atuacdo da Sudene, foram instituidos limites de reorientacdo das faixas e dos pontos. Onde
ocorria uma concentragdo dos investimentos, como as zonas metropolitanas de Recife e
Salvador, foram criados limites (tetos) de pontuagdo. Nestes espacos, os empreendimentos

recebiam um volume maximo de 30% das inversdes totais.

A zona metropolitana de Salvador poderia obter somente uma classificagdo maxima
de faixa "B". Situando o empreendimento em localizaco diferente da capital baiana, poderia se atingir
a faixa "A". Caso nao ocorresse capacidade financeira para arcar com o restante dos recursos, havia a

possibilidade de obtencao de empréstimos bancarios (Quadros 3, 4 € 5 ') de bancos publicos.

. C e , . . ) . e
Uma vez realizada a avaliagio dos méritos do projeto®, obtinha-se o somatorio
de pontos e a respectiva faixa de participagdo. Cabia a equipe de andlise continuar a

investigag¢do do projeto, com uma énfase na viabilidade técnica e locacional dos incentivos.

Mudancgas efetuadas ante a escassez de recursos, reclassificaram as faixas de
priorizacdo do projetos, estabeleceram novas medidas de orientagdo do incentivo, doravante chamado

de Finor (Anexo B). Isto ocorreu no inicio de 1975.

5.5 O Finor

Em 1975, ¢ criado o Finor (Fundo de Investimentos do Nordeste). Dentre suas
principais repercussoes estabelece-se a mudanca nas faixas de classificagao e passa a existir a

possibilidade de pequenos investidores de dispor do incentivo.

62 Os pleitos poderiam se enquadrar nas modalidades de implantagdo, complementagio, modernizagio ou
ampliacdo, desde que estivessem em concordancia com as exigéncias da Sudene (Secretaria Executiva e
Conselho Deliberativo).
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Como resultado da pressdo por recursos, foram estabelecidas exclusivamente
trés possibilidades de faixas, com uma diminuicao acentuada da participagcdo do incentivo nos
projetos. Ante o excesso de projetos aprovados, com suas respectivas demandas por recursos,

a solugdo encontrada foi restringir a participacao do Finor.

Quadro 3 — Faixas de classifica¢ao do Finor: ano de 1975

Faixas | Faixas de Classificagdo do Sistema Pontos
A 40% 50<X
B 30% 40 <X <50
C 20% X <40

Fonte: Brasil (1974).

Como ilustracdo, o Quadro 4 apresenta a pontuacao real, obtida de determinado
projeto, aprovado pelo Conselho Deliberativo da Sudene, onde se estabeleceu a faixa de
prioridade "A". O empreendimento tinha atributos baseados na producdo de bens
intermediarios, no consumo de insumos feitos da Regido, em sua localizacdo e era

relativamente intensivo no fator mao-de-obra.

Quadro 4 — Pontuacido de um projeto
incentivado pelo Sistema Finor

Meritos do Projeto de Desenvolvimento Pontos ’
Visa a produgdo de bens intermediarios 15
Mais de 80% dos insumos sdo oriundos do Nordeste 15
Localiza-se nos Estados do Rio Grande do Norte ou Sergipe 20
Pontos atribuidos a mdo-de-obra sem prejuizo da tecnologia 25
Total de pontos 75 pontos |

Fonte: Sudene e MI/UGFIN—Unidade de Gerenciamento dos Fundos
de investimentos.

Continuando a analise do sistema de faixas, de acordo com as normas vigentes
a época, eram automaticamente classificados, na faixa de prioridade "B", os projetos de

moderniza¢do, ampliagdo ou diversificagdo, exceto a modalidade do artigo 9°.
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Quadro 5
Faixas de classificacdo dos projetos: ano 1994.
Faixas Taxa de Participagio Pontos
Participacdo do Minima de
Finor Recursos Proprios

A 40% 30% 50<X

B 30% 40% 40<X <50

C 20% 50% X <40

Fonte: Sudene (1994).

Os projetos de agricultura irrigada, de agroindustria integrada, os parcialmente
integrados, com producdo propria de 50% das matérias-primas, os de quimica fina e os de

biotecnologia eram enquadrados na faixa "A".

Dentre outras linhas acao, foi dada prioridade para o incentivo de hotéis de
pequeno porte. Os hotéis a serem implantados, com até trés estrelas, eram contemplados com
faixa "A". Os de quatro e 5 cinco estrelas enquadravam-se na faixa de prioridade "B". Foram
estabelecidos diferenciais para pleitos baseados no artigo 9° que ficaram sem restri¢des quanto

ao tamanho do empreendimento (inclusive hotéis de porte).

Em 1994% foi sintetizado um documento que detalhava e sistematizava o
conjunto de normas e leis do Sistema Finor: A Portaria n® 855, de 15 de dezembro de 1994.
Tal instrumento ajuntava desde as aplicagdes do Decreto n® 64.214, de 18 de margo de 1969 e
do Decreto-lei n® 1.307, de 12 de dezembro de 1974, além de Resolugdes, Portarias e
Instru¢cdes Normativas. A administragdo do sistema e o empresariado passam a ter um

instrumento mais pratico para o acompanhamento dos projetos.

A esséncia do mecanismo perdurou durante um certo periodo, mesmo com as
mudancgas provocadas pela instituicao obrigatoria da subscricao de debéntures e a adogcao da

Portaria n® 855. Apds este momento, a Resolu¢do n® 11.024, de 26 de janeiro de 1996
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publicou novas diretrizes para a obtencdo do incentivo Finor. Entre as principais mudangas
dispunham-se o aproveitamento das vantagens comparativas sub-regionais; a implantacao de
industrias com poder germinativo; a complementagdo das cadeias produtivas, incentivo aos

setores exportadores e a modernizagdo de industrias tradicionais.

Outras modifica¢des®™ se processaram no ano de 1997, quando foram
realizadas inovagdes nos critérios de selecdo dos projetos, como a adog¢do de ferramentas
competitivas (critérios competitivos do empreendimento), o perfil exportador do setor, a
capacidade de geragdo de empregos e uma pré-selecdo de empreendimentos considerados
estratégicos para o desenvolvimento regional (biotecnologia, siderurgia de agos planos e
farmacos). Intentou-se, neste ultimo critério, escalonar os investimentos de forma mais

sintonizada as linhas programaticas do desenvolvimento regional.

Segundo Sudene (1997a), os projetos passariam a ser investigados por aspectos
de natureza competitiva, em diversos niveis de conhecimento (aspectos estratégicos regionais,
sistemas produtivos e geracdo de empregos, valor adicionado da renda e capacidade de
exportagdo). Foi acrescentada a tradicdo da Sudene, em seu sistema de pontos, elementos de
natureza competitiva com viés tecnologico, transparecendo uma preocupagdo em atrair

industrias avancadas para a area de atuacdo da Sudene.

Examinando o item capacidade competitiva, passou-se a considerar, como
objeto de mérito, a inten¢do do projeto de implantar, em seu modelo de gestdo, as ferramentas
competitivas baseadas em TQC, CIM, MRP, SAP, CAE, CAD-CAM, sistemas informatizados

e de custos, STP e FMS. Quanto maior a disponibilidade destes itens no empreendimento,

5 A Portaria n® 855 ¢ a Lei das Debéntures (Lei n° 8.167, de 16 janeiro de 1991) forneciam (e ainda fornecem),
em caso de projetos em andamento, os principais liames para a operacionalizagdo e enquadramento de normas.

4 A Portaria n® 987, de 28 de abril de 1997, consubstanciou diretrizes e delineamentos para a execugdo do
incentivo. Estabeleceram-se novas diretrizes na priorizagdo dos recursos do Finor e um enfoque multidisciplinar
foi incorporado a analise de projetos.
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melhor seria avaliadao. Estas ferramentas estdo fortemente ligadas aos objetivos de
desempenho do negocio, previamente desenhados pelas estratégias competitivas e analise de

mercado (Capitulo 4).

Quadro 6

Ferramentas competitivas e dimensdes competitivas.
Dimensdes Competitivas Fatores Competitivos
Confiabilidade CIM, CAD-CAM
Custos Just inTime
Flexibilidade FMS, STP
Produtividade Automagao
Qualidade 1S0-9.000; TQC; ISO-14.000

Fonte: Sivinni (1999).

Para Chambers et al (1997; p. 83), "os objetivos de desempenho (Quadro 8)
seriam o instrumento, ou a forma, com que a fun¢do de produgao contribui para a obtengdo de
vantagens competitivas". Avaliando esta contribuicdo sdo estabelecidas cinco dimensdes

competitivas basicas que serdo melhor descritas adiante:

- Qualidade: assegura aos produtos a conformidade dos atributos. Auxilia na

reducdo dos custos e confiabilidade dos produtos e servigos;
- Rapidez: o principal beneficio ¢ a agregag@o de valor ao produto;
- Confiabilidade: executar as tarefas em tempo estipulado;

- Custos: vinculado aos fatores da qualidade das operagdes. Operagdes
rapidas, flexiveis e confidveis, repercutem no controle dos estoques,

permitindo responder de forma condizente ante as flutuagdes no mercado;

- Flexibilidade: a mudanca frente as condi¢des ambientais do mercado seria

peca chave nessa dimensdo competitiva.

Mesmo considerando a complexidade do assunto, o sistema de pontos passou a

tecer minucias que, de certa forma, perdiam sentido em determinados setores. A exigéncia de
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um sistema de qualidade em determinados setores. Como ilustragdo, no setor automobilistico
ha muito tempo ja dispde do instrumento, sendo atualmente superado por andlises mais
atualizadas sobre as ferramentas competitivas do chdo de fébrica. Ou seja, tal item ndo

cumpria o objetivo de ser um mecanismo de inovacao e distingdo de um “bom projeto”.

A disponibilidade de cada item seria avaliada e, em seguida, eram atribuidos
escores, com graus de 0, 1 ou 2 pontos, consoantes a baixa, média e alta competitividade (em
cada item dos critérios). Os procedimentos de analise dos segmentos da industria, servigos ¢
agropecuaria dispunham de uma lista para checagem. Os projetos com mais itens, a
implementar, obteriam maior pontuacao do Finor. A execdo ficou por conta dos projetos do

artigo 9°, que tinham de atingir uma pontua¢do minima para se enquadrarem na faixa "A".

Para questdes de geragdo de empregos ¢ valor adicionado da renda, cabia ao
police-maker julgar a capacidade de absor¢do de mao-de-obra e os critérios de geracao de
renda associados. Tal tarefa se realizava por intermédio do coeficientes de emprego (pessoal
ocupado/valor adicionado) e por critérios de renda (salarios pagos/valor adicionado),
ponderados pelos respectivos valores 3 e 2. Bastava associar o setor econdomico do projeto
com os escores. Concebendo uma ilustracao, o setor de confec¢des obteria o escore de 2
pontos, ja que sua competitividade, era tida como média, no que concerne a capacidade do

setor em criar empregos ¢ renda.

Na analise do item exportagdes® foram realgados os segmentos de maior
participagdo na pauta de exportacdes da area de atuacao da Sudene, compreendendo os anos

de 1991 a 1995. Os resultados podiam variar em trés subconjuntos. O primeiro amealhava

65 Como ilustragdo, a industria de beneficiamento da castanha de caju obteve uma variagdo positiva, em anos
especificados, do seu quantum de exportagdes, na ordem de 7,2%. No presente caso, o projeto obteria 1 ponto de
escore, sendo considerada média sua competitividade em exportagdes. Para atividades produtivas com maior
indice de quantum, era devida a nota 2 (setor de alta competitividade).
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variagdes entre -10,8 a -1,2 que recebia 0 (zero) ponto. O segundo contava com intervalos de
1,4 a 38,3 que rcebia 1 (um) ponto. J& os setores com variagdes positivas de 53,0 a 210,6,
recebiam 2 (dois) pontos. Uma das vantagens desta abordagem ¢ a facilidade de informagdes,
obtidas por intermédio de 6rgdos publicos com sistema de nformacdes especializados como o

IBGE ou o0 Ministério da Induastria e Comércio € Desenvolvimento.

A aplicagao do item expansao das cadeias produtivas (incremento ao valor
adicionado) era feita por meio do Quadro de Matérias-Primas, materiais secundarios, material
de embalagem e outros insumos (Quadro 10) do projeto. Tal quadro expunha a origem dos
insumos do projeto. Os empreendimentos que planejavam demandar insumos da area de
atuacdo da Sudene teriam uma pontuagdo positiva vis-a-vis a absorc¢ao fatores produtivos de

outras procedéncias.

Por fim, o item contribuicdo para a realizacdo de acdes regionais intentava
fortalecer setores considerados estratégicos para a economia, como biotecnologia, metalurgia,
hotelaria e software. Os escores podiam variar em 1, 2 ou 3 pontos. Ilustrando, caso o
investimento fosse uma planta de laminados planos, seu mérito seria de 2 pontos. A questdo

basica para este sub-item foi a op¢ao estratégica da instituigdo em prover estes setores.

Para os itens que o projeto atendesse eram acrescentados pontos. Com base no
somatério de pontos obtinha-se, entdo, a faixa®® de classificacdo do projeto e a respectiva
participagdo do Finor. Para projetos da modalidade do artigo 9°. era suficiente a obtengdo de
15 pontos para se atingir a faixa "A" de classificacdo (participagdo maxima de 40% das

inversoes totais).

% Tanto o artigo 5° quanto o 9°. asseguravam, ao investidor, o livre discernimento para a aplicacio até o limite
integral referendado pelo sistema de pontos. Para projetos baseados no artigo 9°, apds sua aceitagdo, eram
automaticamente enquadrados na faixa “A” de classificagdo. Se um projeto fosse aprovado com 40% dos
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Houve, de modo ndo intencional, por parte dos police-makers, uma
concentracdo '"natural" dos investimentos em determinadas areas. Mesmo com o
estabelecimento dos parametros, e reputando os contrapesos estabelecidos (por exemplo, um
escore de 10 pontos para localizacdes no semi-arido), ainda assim, ndo aconteceu uma

dissipacdo das atividades produtivas entre os diversos subespagos nordestinos.

Em consequéncia, os maiores Estados (Bahia, Ceara e Pernambuco) por terem
a melhor estrutura de atragdo dos negdcios, como educagdo, infra-estrutura, lazer e moradia,
acabaram por absorver as maiores parcelas do incentivo, gerando uma nova concentracao, de

renda e de bem-estar intra-regional.

Questdes ja dispostas no GTDN (1959), como os problemas das zonas do semi-
arido e zonas umidas, escassez de mao-de-obra qualificada, economias de aglomeragdo
fizeram com que os investimentos se concentrassem nos estados mais ricos. Cabia ao sistema
de pontos a reversdo desta tendéncia. Num segundo momento, o sistema passou atribuir
contrapesos a decisdo de investir nas zonas metropolitanas de Recife e Salvador, porém, estas

agoOes se mostraram insuficientes ¢ ineficazes.

Ao mesmo tempo que foi inovador, o sistema de pontos ndo foi dinamico e
criativo, o suficiente, para manter-se a frente de seu grande desafio: atrair os investimentos
privados para projetos de interesse da sociedade. Uma das alternativas para este dilema seria

. . , . .. . . . 67 . o . , .
incentivar polos industriais nos moldes dos distritos marhalianos’’ (localizacdo de industrias

recursos do Finor, cabia ao empresario discernir se menos recursos do fundo eram suficientes para a finalizacao
do projeto (como exemplo 10% dos recursos).

67 Para uma compreensio da idéia dos distritos industriais, e os seus efeitos externos, ver Marshall (1988; p. 232-
233). Segundo este auto, no século XVIII e XXI ocorreram transformagdes substanciais na economia,
provocadas pela soma dos efeitos de economias internas e externas (considerando a revolugdo industrial ou as
pré-revolucdes). Em determinados locais, em especial onde passava a realeza, havia uma série de especializagdes
produtivas, tais como artigos de selaria, carruagens ¢ tecidos. A estas regides, ou setores, com particularidades
especificas, o autor designou-as de "industriais localizadas".
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com afinidades entre si e um ambiente competitivo propicio) em locais distantes das zonas

mais ricas.

Interpretada a analise de faixas, o proximo passo era executar a avaliacao
econdmico-financeira do negdcio, donde era efetuado o cotejamento da faixa de participacao
do Finor (Quadro 7) e o quantum de inversdes totais. Foi na analise econdmico-financeira e na

metodologia de investigagao de mercado onde foi clara a falta de avangos no sistema.

5.6 A analise de faixas e a participagao dos recursos do "34-18"/Finor

As fontes de recursos do projeto poderiam ser oriundas de trés modalidades: os
recursos proprios, a participagio do Finor®™ e os empréstimos bancarios. Havia uma série de
alternativas para as possibilidades de financiamentos dos projetos. Para compreender o
funcionamento destes ¢ importante a visualizar o Quadro Fontes e Origens dos Recursos.
Como primeiro exercicio, o Quadro 7 concebe disjungdes entre as faixas de classificagdo dos

projetos e as alterntivas de financiamento.

O Quadro 7 proporciona a comparagao entre os diversos tipos de projetos A, B,
C, D e E, com caracteristicas proprias e com diferentes configuragdes de capitais. Uma delas,
talvez a mais simples, ¢ a composta pela ordem de 30% do total, em recursos do Finor, e o

restante, obtidos com recursos proprios (projeto E).

58 A depender do pleito (artigo 5° ou 92), o Finor podia ser integralizado em troca de capital de risco (subscrigdo
de agdes preferenciais) ou de empréstimos (debéntures ndo conversiveis em agdes) — este ultimo dispositivo
passou a ser obrigatorio em 1992. A propor¢do minima era de 30% do total para projetos do artigo 5% Os
projetos do artigo 9° tinham a prerrogativa de converter a participagdo do Finor em agdes preferenciais.
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Quadro 7 — 1" Hipétese de financiamento

Faixas de Prioridades A B C D E
Finor (1) 75% 60% 50% 40% 30%
Recursos Proprios (2) 25% 40% 50% 60% 70%

Investimento Total (1) + (2) 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: Sudene (1977).

De outra forma, concebendo a possibilidade de complementagdo de
empréstimos de bancos, podiam existir outras distribui¢cdes das origens dos recursos. Uma
ilustragdo mais simples para ilustragdo foi disposta em E. Nesta combinagdo ocorreu a
participacdo do Finor, na ordem de 15%; um financiamento bancério de 50% e 35% de
recursos proprios. Para formatar este quadro havia uma série de varidveis envolvidas,

configuradas em capacidade financeira do empreendedor e potencial de geracdo de IR devido.

Quadro 8 — 2" Hipétese de financiamento

Faixas de Prioridades A B C D E
Finor (1) 37,5% 20% 25% 20% 15%
Financiamento do BNB ou 50% 50% 50% 50% 50%
BNDES

Recursos Proprios (2) 12,5% 30% 25% 30% 35%
Investimento Total (1) + (2) 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: Sudene (1977).

Existia a alternativa de aprovagdo, por parte do Conselho Deliberativo, de
projetos (um empreendimento de pequeno porte) sem a participagao do Finor. O projeto teria
outro tipo de distribui¢do dos capitais (3* hipdtese). Aqui era considerada a possibilidade de
aplicacdo dos recursos do BNB, ou BNDES, pela metade, ficando o restante coberto por

recursos proprios.

Esta etapa seria o final de toda a analise de projetos, pois ja estariam definidos

o tamanho do negdcio, incluindo uma analise de capacidade, o conjunto de matérias-primas
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utilizadas, as receitas, os custos, assim como os indicadores do empreendimento. Apds esta
fase, o projeto era enviado ao Conselho Deliberativo para aprecia¢do sob o ponto de vista das

politicas regionais.

Feita a apresentacdo da analise de faixas e das hipoteses de financiamento dos
nos projetos Finor (ac¢des), no proximo paragrafo serdo acrescentados as mudangas que
ocorreram na modalidade do artigo 5° Estas novas caracteristicas tiveram como interesse
aumentar a capacidade de auto-financiamnto do sistema e reestabelecer a capacidade de

selecionar e avaliar os projetos de interesse da regiao.

5.7 As debéntures como critério de selegado dos projetos

No final do ano de 1991, foram estabelecidas novas diretrizes para o
funcionamento do sistema de incentivos. A principal mudanga técnica foi o estabelecimento
das debéntures conversiveis e ndo conversiveis. As primeiras seriam obrigacdes que poderiam
ser transformadas em capital de risco. As demais, representavam uma obrigacdo certa de
pagamento, envolvendo juros e amortizagdes. Isto, considerando apenas as regras do artigo 5°
Para projetos com capacidade de geragdo de IR devido (antigo artigo 18 e o artigo 9°) as

regras permancceram as mesmas.

Além desta medida, que teve a maior dimensdo, outras repercussoes foram

dispostas no que concebe aos critérios de localizacdo e de setoriza¢do. Dispondo do aspecto
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de localizagdo e da escolha de setores estratégicos, a legislacdo reservou os seguintes

69 . . .
aspectos’ de interesse para o desenvolvimento regional:

- Escolha de distritos industriais para o acolhimento de projetos, salvo em

hipodtese de auséncia destes ou por fatores de ordem técnica;

- Projetos de irrigagdo eram definidos pela Secretaria Executiva com a

participacdo dos estados;

- Investimentos na pecuaria de leite em areas de bacias leiteiras definidas

pela Secretaria Executiva com o consenso dos estados.

Conforme j& declarado, com o advento do Finor Debéntures, cabia ao grupo
empreendedor, ao receber os recursos do fundo, subscrever debéntures conversiveis € nao
conversiveis em agdes. Se o projeto seguisse, fielmente, o Calendério de Inversdes aprovado
em reUnido do Conselho Deliberativo (Anexo E), cerca de 70% das debéntures conversiveis
eram transformadas em acdes preferenciais e o restante, as debéntures ndo conversiveis,

teriam de ser pagas.

O pagamento das debéntures seguia tramites de uma taxa de juros subsidiada
de 4% (quatro por cento ao ano), com o valor do principal corrigido pela TRD (taxa
referencial didria). Mesmo sendo considerado um "dinheiro barato", tal mudanga trouxe uma
série de repercussoes ao sistema Finor, no sentido em que o pagamento era contestado pelos

tomadores.

% Segundo Sudene (1994), a Portaria n® 855, de 15 de dezembro de 1994, consubstanciava parcela significativa
da legislacdo, sendo o manual da época. Dada a existéncia de um aparato burocratico ¢ juridico com dificuldades
de acompanhamento, houve o bom-senso de sintetizar parte substancial da legislagdo nesta portaria.
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Pouco tem sido dito sobre o papel das debéntures como um critério de sele¢ao
de projetos. Conforme o Quadro 9, os diferentes prazos de pagamento do incentivo Finor

eram vinculados aos diversos momentos de risco dos setores da economia.

O vencimento das debéntures era de 5 anos para implantagdo, modernizagdo e
diversificagdo de setores ndo especificados; de 6 anos para investimentos em pesca, turismo,
telecomunicagdes; de 7 anos para industrias e agroindustria de bubalinos, pecudria de leite,

corte e reproducao; e de 8 anos para reflorestamento e agricultura de longo ciclo.

Ocorreu uma ligagdo entre o prémio de risco dos empreendimentos € o0s
interesses sociais (projetos de reflorestameto e agricultira de longo ciclo). Tais setores
receberam incentivos extras em prazos alongados de vencimento do empréstimo (para
pagamento das debéntures ndo conversiveis). Mas, vale ressaltar, que tal especificidade so

ocorria em projetos regidos no formato do artigo 5°.

Quadro 9 — Prazo de vencimento das debéntures nao conversiveis

Objeto Caréncia Vencimento

Projetos de desenvolvimento em implantacdo, 2 anos cinco anos
modernizagdo, diversifica¢do, independente do ramo de

. a apos a

atividade econdmica. . ~
implantagdo

Projetos de pesca, turismo, telecomunicagoes, Idem seis anos
agricultura temporaria, pecudria de pequeno porte,
aquicultura.
Projetos industriais, agroindustriais, pecuaria bovina, Idem sete anos
bubalina de leite, de corte e de reprodugio.
Projetos de agricultura de longo ciclo, fruticultura, Idem 0ito anos

florestamento e reflorestamento

Fonte: Brasil (1991), Sudene (1992) e Sudene (1994).
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Para os projetos regidos pelo artigo 9°" permaneceram tramites semelhantes ao
"34-18". Nesta modalidade a pessoa juridica, ou empresas coligadas’', designavam uma parte
do IR a pagar em projeto proprio. Permaneceu, nesta categoria de incentivo, a subscri¢cdo de
acdes preferenciais em troca de recursos financeiros do Finor. Consoante as alteracdes
apregoadas na legislagio’” e, levando-se em conta a importancia dos recursos do artigo 92,

esta modalidade continuou com poucas alteragdes desde o artigo 18.

Os projetos baseados no formato do artigo 9° eram recomendados, de maneira
excepcional, pela Secretaria Executiva, para a faixa "A". Isto trouxe um choque de interesses
entre a sistematica de pontos (e analise de faixas) e os problemas de fluxo de caixa do sistema.
Além destes fatos, ocorria um tratamento diferenciado dos pleitos baseado no formato do
artigo 9°, em comparagio aos do artigo 5° (que necessitavam de uma maior pontuagdo para

serem aprovados).

Na pratica, em atengdo a limitagdo de recursos, o formato baseado no artigo 9°
tinha privilégio de tratamento por parte da Secretaria Executiva. Tal pratica se transformou
em um contra-senso. A andlise dos pardmetros e critérios de sele¢do dos projetos desta
modalidade tinham benesses em relacdo aos projetos ndo vinculados a geragdo de IR a pagar.
Isto pode ser ilustrado na avaliacdo de projetos da década de 1990 e 2000. Com 15 pontos, os
projetos de artigo 9° ja atingiam a faixa maxima de classificagdo, e participagdo do Finor, no

projeto.

70 Artigo 9°, da Lei n® 8.167, de 16 de janeiro de 1991. Segundo sua propria redagdo, perpetuam-se os casos em
que os grupos empresariais, com imposto de renda a pagar, podiam destinar, parcela do IR devido, para
investimentos em projeto proprio.

! Considerava-se como empresa coligada a que detinha maioria (50% + 1) do capital votante, de sociedade
titular de projeto beneficiario do incentivo Finor. Para maiores consideragdes sobre estes e outros detalhes,
inclusive sobre o artigo 18, consultar Brasil (1961).

2 Conforme a Resolugdo n° 11.024, 26 de janeiro de 1996, a Lei n® 1.307, de 12 de dezembro de 1974, ao
Decreto n® 64.214, de 18 de marco de 1969 e as Portarias n° 855, de 15 de dezembro de 1994 ¢ 987, de 28 de
abril de 1997.
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Considerando a escassez de recursos, o Sistema Finor Debéntures poderia ter
obtido um melhor resultado em seu equilibrio orgamentario. No entanto, o Congresso
Nacional desobrigou o pagamento das debéntures ndo conversiveis por meio da MP n® 2.128,
de 12 de dezembro de 2000. Esta disposicao tornou inviavel o incentivo, no que diz respeito a
sua solvéncia e trouxe repercusdes negativas ante todo o esfor¢co de remodelagdo do sistema

(efetuado no inicio da década de 1990).

Mesmo que esclarecidas as técnicas empregadas no tema analise de projetos de
desenvolvimento, ¢ importante uma compreensao do modus operandi efetuado pela Sudene
em seu periodo de vigéncia (1959-2001). Para este fim foram acessados os processos de

diversos projetos que foram de responsabilidade da DAL

5.8 A analise econémico-financeira do projeto de desenvolvimento

No Anexo E estdo condensadas as principais tarefas executadas pelos técnicos
da Sudene na etapa da viabilidade economico-financeira do negocio. Esta fase ndo pode ser
considerada como estanque aos procedimentos de selecdo dos projetos ou da analise do
critérios de pontos. Ambas as partes estdo correlacionadas por liames de causa e efeito. A
divisdo da analise de projetos de desenvolvimento, entre aspectos de sele¢do e viabilidade,

serve para facilitar a explicacao e evolugdo do incentivo.

Apbs a andlise de informacdes cadastrais, capacidade empreendedora e
potencial de geracdo do IR devido, procedia-se a andlise de mercado que se vinculava com

detalhes referentes a localizacdo, inovagdo, projecdes de oferta e demanda e capacidade
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empreendedora. Um elemento que podia auxiliar na andlise de mercado seria uma

investiga¢do da capacidade empreendedora, a qual se dava de forma superficial.

Nos estudos de mercado ndo eram comuns as modelgens estatisticas, tanto nos
aspectos de previsao de vendas quanto nas estimacdes de capacidade da produgao (estimacao
do tamanho do negocio). Em geral, havia uma analise macro do mercado, buscando fornecer a
diferenca entre capacidade de producao e a demanda, conhecida como "demanda insatisfeita".
O modelo de Porter”” foi de pouco uso. Tanto os técnicos da Sudene, quanto os proprios

consultores, avangaram pouco nestes pontos.

Os liames de localizagdo também recebiam pouca distingdo por parte dos
consultores ¢ do grupo de andlise da Sudene. Modelos de programagdo matemadtica (ver
Capitulo 4), ou pacotes especificos (softwares estatisticos de previsdo ou de localizagdo), ndo
eram utilizados nas aplica¢cdes. Uma analise superficial de disponibilidade de dgua, energia

elétrica e de servigos publicos era aventada, mas nada além deste patamar.

Ou seja, os mecanismos de andlise de mercado e de localizagdo prescindiam de
avangos relacionados aos desenvolvimento de estratégia de empresas, teoria dos jogos,
modelos de programagdo e outros (Capitulo 4). Infelizmente, ndo houve uma énfase nestas

aplicagdes.

Havia um interesse acentuado na confeccdo das memorias de analise da
. . . o . . 4 . ~ .
engenharia (rubricas das inversdes), do capital de giro’* ¢ dos gastos de implanta¢io. Cabia

aos técnicos em engenharia verificar a conformidade das instalagdes, os insumos e o

3 Na década de 1990 e inicio da década de 2000, este autor teve destaque quando ao tema vantagens
competitivas, ndo sendo, pois, 0 Gnico expoente no assunto das estratégias empresariais.

™ Era habitual o seguinte exemplo "..apés a execugdo do projeto, a empresa se propde a produzir, e
comercializar, o programa de produgdo descrito no Quadro a seguir, em regime de trabalho de 24 horas/dia, 04
turnos de revezamento, durante 360 dias/ano. A precos de junho de 1996...".
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maquinario. Nesta fase, j4 se dispunha do tamanho do negécio, localizacdo e (previsdo de

custos e receitas).

O Quadro de Matérias—Primas, materiais secundario, material de embalagem e
outros insumos (Quadro 10) representava a demanda por insumos do negdcio, em geral, no
periodo de 1 ano (a depender do ciclo de producao do negodcio). Tal estimativa tinha estreita
correlagdo com o Quadro de producdo e vendas (Quadro 11) que delimita a capacidade

maxima de producao e as receitas totais do projeto.

Quadro 10 — Matérias-primas, materiais
secundarios, material de embalagem e outros insumos.

Discriminagdo Procedéncia | Unidade | Preco | Quant. |"alor Total
Unitario (em RY)

Matéria-Prima

Material de Embalagem

Materiais Secunddrios
Qutros Insumos

TOTAL
Fonte: : Arquivos dos pareceres da Sudene e M / UGFI Ne Uni dade de
Gerenci anent o dos Fundos de investinmentos

Da mesma forma que ¢ importante dispor de informagdes de capacidade
(tamanho do empreendimento, localizacdes, vendas, precos de fretes e insumos), era
estratégico dispor de um sistema de custos compativel com o tamanho e risco do negocio.
Uma sistematica de custos coerente permite estabelecer melhores detalhamentos sobre a analise de

precos de venda, das despesas e lucros.
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Quadro 11 — Producao e vendas.

Discriminacdo Unidade Quantidade Preco Valor Total
Unitario (em RY)

Produtos

Sub Produtos

Total Geral

Fonte: Arquivos dos pareceres da Sudene e MI/ —Unidade de

Gerenciamento dos Fundos de investimentos.

O Quadro 12, denota como os custos de producgao — seus resultados influenciavam a

confeccdo dos Quadros 15 e 16 — eram discriminados nos pareceres da Secretaria Executiva. A

estimativa de custos era feita de forma anual e predispunha a hipdtese da plena capacidade. Isto nao

impedia que a analise UGFIN técnica simulasse o comportamento da demanda e precos.

Quadro 12 — Custos de Producao

CUSTOS TOTAIS

VALORES EM REAL

1.CUSTOS FIXOS

Salarios da mao-de-obra fixa

Honorarios da diretoria
Encargos sociais e trabalhistas

Manuteng¢do e conservagao

Despesas administrativas
Amortizacdo dos gastos de implantagdo
Depreciacdo

Seguros

2 CUSTOS VARIAVEIS
Salarios da mao-de-obra variavel
Encargos sociais e trabalhistas
Matéria-prima
Materiais secundarios

Combustiveis e Lubrificantes

Outros insumos
Impostos (1)

Despesas bancarias
Comissao sobre vendas
PIS e CONFINS

Juros de crédito a curto prazo

Eventuais

Totais

Fonte: Arquivo dos pareceres da Sudene e MI/UGFIN—Unidade de
Gerenciamento dos Fundos de investimentos
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Uma vez dispostos a capacidade de produ¢do da unidade e um sistema de
custos eficaz era possivel estabelecer os pardmetros de mensuragdo do capital de giro
(Quadro 13). Para esta tarefa eram requeridos os inputs (anuais) de funcionamento do sistema
produtivo, como os custos da mao-de-obra, vendas a vista, vendas a prazo, produtos em
processamento, despesas, matérias-primas e caixa minimo. Havia necesidade, neste momento,

da disponibilidade de dados sobre vendas, capacidade de produgao e de estratégia do negocio.

As equipes de analise tinham diversas mensuracdes do capital de giro, afeitas a
cada tipo de industria. Para sistemas produtivos de hotelaria havia niimeros e indicagdes
especificas; no setor téxtil, se distinguiam prazos e calculos especificos (baseados em

produtividade) e assim por diante.

Quadro 13 - Capital de giro

Discriminagdo Unidade | Quantidade. | Dias Total*
Uteis

1. Estoque min. matérias-
primas

2. Estoque min. de material
secundario

3.Estoque min. de mat. de
embalagem

4. Estoque Minimo de
Comb. e Lubrf.

5. Estoque Min. de Prod. em
elaboragido

6. Estoque Min. de produtos
acabados

7. Estoque Min. de pecas e
mat. de Rep.

8. Duplicatas em carteira

9 Disponibilidade Min. de
caixa

Total

Fonte: Arquivos dos pareceres da Sudene ¢ MI/UGFIN—Unidade de
Gerenciamento dos Fundos de investimentos.
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O Quadro 14 expde informagdes basicas do projeto acerca do investimento
total, receitas, custos e indicadores como a TIR, o VAL e o Pay-back period (periodo do
retorno do capital), entre outros. Sobre este Quadro hd pouco a comentar (salvo a infima

utilizagdo da TIR e do VAL).

Entre as possiveis melhorias no tratamento dos dados do projeto poderiam se
distingir metodologias para estimar a capacidade do negdcio e avangos na estratégia
competitiva. Para a estimagdo de tamanho podiam se dispor de modelos de programagio
matematica ¢ de econometria. Na analise de mercado, os desenvolvimentos em estratégias
competitivas, inclusive com uso de softwares, poderiam ter sido postos em pratica. Aplicagdes
de teoria dos jogos, teoria da decisdo e estatistica (Capitulo 4) seriam, adicionalmente, bem-

vindos aos pareceres do Finor Debétures.

Acrescenta-se que, no que concerne aos estudos de risco e de viabilidade dos
projetos incentivados, ndo houve maiores desenvolvimentos. Os modelos de andlise da
viabilidade permaneceram com metodologias semelhantes aos quadros ja citados. SO a partir
de 1992, ¢ que os projetos tinham que avaliar, em seus fluxos de caixa, a capacidade de
pagamento do investimento com relagdo a obrigatoriedade do pagamento das debéntures

(Anexo E).
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Quadro 14
Rentabilidade do empreendimento

Discriminacgdo Resultados

Investimento Total

Custo Total

Rédito Financeiro (lucros)
Rédito / Receita Total
Rédito / Custo Total
Rédito / Investimento Total
Ponto de Equilibrio

TIR

VAL

Pay-Back

Fonte: Arquivo dos pareceres da Sudene e MI/UGFIN

Preenchidos todos os requisitos da andlise de projetos, incluindo o Quadro de
Rentabilidade do investimento, as Memorias de anélise € o Quadro de inversdes e aplicacao
dos recursos, procedia-se a fase final, que era a confec¢ao do Calendario de Inversdes (Anexo
E). Apos isto, o Parecer da Secretaria Executiva era encaminhado para apreciagao pelo

Conselho Deliberativo.

O Conselho Deliberativo”, instincia méaxima de decisdo da Sudene, era
formado por representantes dos Estados, ministérios e outros orgdos do governo federal.
Mesmo com o seu esvaziamento historico, e perda de forca politica em seus ultimos anos de
atuacdo, havia uma funcdo especifica de deliberagdo das diretrizes do desenvolvimento

regional, com base nos trabalhos técnicos da Secretaria Executiva.

Em caso de aprovacdo do pedido, a Secretaria Executiva enviava copia da

resolugdo com os detalhamentos do projeto: inluindo a composicdo aciondria; os dados

> Consultar as Leis niimeros 3.692, de 15 de dezembro de 1959 ¢ 3.995, de 14 de dezembro de 1961, para uma
compreensdo das atribuicdes, fontes e origens dos recursos da criagdo da Sudene. Desde a criagdo do CODENO
(Decreto n°.45.445 de 20 de fevereiro de 1959) ja havia uma estrutura formada por uma parte técnica, € outra, de
natureza juridica.
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juridicos do estabelecimento (estatuto, bens etc); sintese do estudo de mercado; a capacidade
da planta; a producdo e vendas; o capital de giro; discriminagdo das instalacdes e maquinas;

os indicadores; o calendario das inversoes; os usos ¢ fontes e as memorias de analise.

Apos todos os tramites da aprovagdo, encetavam-se as visitas fiscalizatorias ou
de acompanhamento. Tais atividades eram executadas por equipes (formadas, em geral, por
técnico com formagao em contabilidade e engenharia) com o intento de verificar (sob o ponto

de vista legal, contdbil e fisico) a correta aplicagdo dos recursos.

A cada 3 meses de exercicio deveria ser enviado, pela empresa, a Sudene, um
documento discriminando o desenvolvimento do projeto (o Relatério Trimestral). Ao término
das inversdes, com o referendo do grupo de fiscalizacdo da Sudene, e mediante determinadas
condi¢des, procedia-se a emissdo do certificado de implantacdo do projeto. Nesta situacio o

projeto poderia se desvincular da sistematica do incentivo (Quadro Final).

O processo fiscalizatorio vislumbrava desde o inicio das atividades (como os
gastos com a implantagdo, obras civis e instalagdes), até o remate do projeto — conforme a
Memoria de Analise e Calendario de Inversdes (Anexo E). Tal procedimento s6 ocorria se
ensejada uma execu¢do minima de 20% do total aprovado do Calendério de Inversdes e do
Quadro de Usos e Fontes. Uma vez que sé nesta perspectiva € que seria possivel a

contrapartida (aplicacdo de recursos) do Finor.
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5.9 Conclusodes do Capitulo

Foi relatado neste Capitulo uma visdo geral sobre os procedimentos de selecao
e analise de viabilidade dos projetos de desenvolvimento. Foi demonstrado tanto o histérico

do sistema quanto o dia-a-dia da analise dos projetos do sistema Finor.

Sobre o historico do sistema,o observou-se que houve uma série de mudangas
com respeito aos critérios de selecdo dos projetos, na década de 1960 sob forte influéncia do
GTDN, e, depois, estes critérios tiveram forte influéncia dos préprios problemas ocorridos no

Sistema do “34-18” e, posteriormente, o Finor.

Percebeu-se que, mesmo com percalgos e imprecisdes, a sistemdtica de pontos
trouxe avangos na metodologia de analise de projetos’®. Ocorreu certo grau de melhoria aos
procedimentos de selecao dos empreendimentos para a Regido. No entanto, tais distingdes
foram insuficientes frente aos problemas da Sudene: em especial o problema de fluxo de caixa

e o descrédito da sociedade.

A equidade de aplicagdo dos recursos, entre os diversos espagos produtivos,
inclusive entre os Estado, ndo foi alcancada (em que pesem os esfor¢os do police-maker).
Espagos fora da zona metropolitana de Fortaleza, Recife e Salvador, tiveram grandes
dificuldades para atrair os investimentos. As zonas do semi-arido refletem esta frustragdo. Isto
se tornava mais sério a mediada em que inexistia, nestes espacos, mao-de-obra mais

especializada e oferta de infra-estrutura para as empresas.

O interesse de capitanear recursos, dos optantes do artigo 9%, em prol do fundo

(30% dos recursos iriam diretamente para o Fundo), fez com que existissem diferengas nos

168



Capitulo 5 — Critérios de avaliagdo dos projetos do Sistema Finor

procedimentos de andlise das duas modalidades d incentivos: os projetos do artigo 9° so

precisavam de 15 pontos para serem considerados competitivos para o sistema.

O tultima grande mudanca, considerando os critérios de analise no formato do
sistema, foi estabelecida pelas Portarias n® 987, de 28 de abril de 1997, e Resolugdo n° 11.024,
de 26 de janeiro de 1996. Utilizou-se, além de aspectos de macroeconomia regional e
indicadores de contas regionais, consideragdes sobre a natureza competitiva do projeto. Tais
modificac¢des, foram insuficientes, frente as fragilidades financeiras do sistema e o proprio

processo de desgaste politico do instrumento que culminou com a CPI do Finor.

Como o sistema careceu de maiores avangos, no que diz respeitos aos aspectos
técnicos, no proximo Capitulo sera feita uma aplicacdo do DEA (analise de envelopamento de
dados, com rendimentos constantes de escala e ndo constantes) para o Finor. O objetivo foi
enfatizar a questdo da eficiéncia como critério seletivo de projetos de desenvolvimento com

base em dados fornecidos pelo IBGE - PIA (Pesquisa Industria por Atividade).

76 Contador (1981; p.289) coloca o sistema da Sudene como diferenciado, pois, este indicava uma concepgio de
analise de projetos sociais no Brasil.
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6. A SELECAO DE SETORES DA INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO DO

NORDESTE

Conforme salientado, o Finor foi o instrumento, criado pelo Estado, que tinha
como objetivo atrair capitais em prol de projetos de desenvolvimento na area de atuacao da
Sudene. Conforme ja anunciado foi criado um conjunto de normas, procediemntos e extrutura
organizacional para gerir este instrumento. Dentre um dos elementos de relevancia deste

sistema encontra-se o mecanismo de selecao e analise de projetos.

Seguindo o histérico do Sistema Finor (1960-2001), foi incumbéncia da
Sudene estabelecer as regras, os controles e a execu¢do das politicas de incentivos na Regido.
Segundo Contador (1981; p.289), "o 6rgdo construiu um imaginoso sistema de pontuagdo que
serviu para avaliar os projetos de desenvolvimento de seu interesse". Este sistema de pontos

teve avancos e necessidades de melhorias, conforme visto no Capitulo 5.

Um dos componentes da sistematica de avaliacdo do Finor, ou sistema de
pontos, foi estabelecer os parametros para a selecdo dos investimentos e aprontar
metodologias para a analise de viabilidade. Diante do mérito de aprontar, estruturar e
sistematizar um sistema de pontos este Capitulo, retrata uma concordancia, ainda que parcial,

com a metodologia empregada pela Sudene.

Ao fim do periodo de vigéncia da Sudene, como gestora do Finor (década de
1990 até inicio o ano de 2001), os critérios de selecdo e analises de viabilidade se tornaram
distantes das aspirag¢des do interesse publico e, em consequéncia, a sistematica pasou a dispor

de menor interesse do investidor privado.
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Uma critica ao sistema de incentivos, foi o tratamento diferenciado adotado aos
projetos baseados no artigo 9°. Isto provavelmente se deu em virtude da grave situagdo de
retroalimentagdo dos fundos, tendo em conta a caracteristica dos projetos do artigo 9° de
alimentar o fundo com 30% do volume destinado ao incentivo. Estes projetos gozavam de um
privilégio, de uma pontua¢do minima, vis-a-vis aos pleitos do artigo 5° que nio tinham esta

distingdo. Isto desqualificou, em parte, todo o processo de selecdo dos projetos.

Além deste fato, observou-se poucos avancos com relagdo as exigéncias de
natureza economico-financeira e de viabilidade dos negocios. As portarias e resolucdes, mais
recentes, mantiveram a abrangéncia do sistema de pontos, acrescentando temas da natureza
competitiva dos negdcios - como as ferramentas competitivas’’. Muito embora, 0os avangos

desta magnitude nao se processaram na década de 2000.

Diante do fato da importancia de se buscar elementos de evolucdo no sistema
Finor, buscou-se neste Capitulo, propor uma modelagem que abrangesse critérios que
estivessem fundamentados na eficiéncia dos fatores. Isto coloca em evidéncia o tipo de
escolha a seguir, se baseado em indicadores sociais e de geracdo de empregos ou, buscar,
entre as localizacdes disponiveis, as que possam trazer maior possibilidade de sucesso dos

empreendimentos.

Dentre as indagacdes de um sistema de incentivos, certamente estaria a
necessidade de averiguar quais os setores que podiam trazer mais beneficios liquidos para a
sociedade. O principal motivo para esta selecao, e seu posterior incentivo, ¢ que nem todos (os

setores) seriam alvo de uma politica de incentivos regionais. Além disso, podem existir

77 Chambers et al (1996) traz aplicacdes e trade-offs do uso de ferramentas competitivas e suas repercussoes
para o negocio.
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determinadas atividades produtivas mais competitivas, em determinados espacos, que podem

ser objeto de incentivos.

Visando responder a pergunta acima, este Capitulo se divide em seis partes:
compreendidas por uma introdu¢do, relatando a necessidade do sistema de incentivos de
dispor de critérios; uma segunda parte com os parametros de localizagdo e de selecdo de
setores efetuados pela Sudene; uma terceira parte, que apresenta argumentos
microecondmicos de mensuracao de eficiéncia produtiva; uma quarta subdivisdo que anuncia
o modelo DEA (Data Envelopment Analysis), em sua versdo com rendimentos constantes de
escala (DEA-C) e de retornos variaveis de escala (DEA-V); numa quinta se¢do sdo

estabelecidas as aplicagdes destas variantes do DEA e, por ultimo, uma conclusao.

6.1 A mensuracgao da eficiéncia produtiva: a fronteira de producao

A eficiéncia pode ser associada a forma de produzir mais, poupando recursos
do sistema produtivo. Segundo a teoria microecondmica, o comportamento otimizador da
firma estd intimamente ligado a nogdo de fronteira de producdo (o locus da funcdo de
produgdo de maior eficiéncia na combinacdo dos fatores). Os pontos localizados na fronteira
representam as combing¢des de maior produto com a utilizagdo minima de recursos (orientagdo

ao produto).

Coube originalmente ao pesquisador Farrel (1957) iniciar os estudos de
fronteira. Este autor argumentou sobre a necessidade de pesquisas por parte de economistas

académicos, engenheiros e police-makers. Com relagdo ao planejamento econdmico, através
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de fun¢des de producido, por setores, pode-se fazer ilagdes importantes sobre a magnitude dos

incrementos a producdo, com os fatores de producdo disponiveis.

Por intermédio dos planos viaveis da fungdo de produgdo € que sdo efetuadas
as transformacdes dos fatores de produgdo em bens ou servigos. As diversas combinagdes de
insumos, ¢ as suas repercussdes na producdo, em situagdes tecnologicamente vidveis, sdo

denominadas de Conjunto de Possibilidades de Producao ou CPP.

O formato, ou combina¢do mais eficiente desse conjunto, ¢ a fronteira de
produ¢do. Se a DMU, Unidade Decisoria, produzir resultados distantes dos pontos da
fronteira de producdo, podem ser tomadas medidas visando aumentar a produtividade dos
fatores, tais como as intervengdes no leiaute da unidade, investimentos em tecnologias,

capacitagdo e racionalizagdo de mao-de-obra.

6.2 A funcgao de produgao

A fun¢do de producdo ¢ uma abstracdo, donde sdo produzidos diversos bens
procedentes de varios insumos. Segundo Mas-Colell et al (1995), pode-se supor que existam
N bens na economia; os podem ser considerados ora como insumos ora como produtos. Se

determinada DMU utiliza Z} (J =1,..,N ) unidades do bem J, como insumo, ¢ produz Z7

unidades desse bem como produto, entdo, o produto liquido do bem J pode ser o resultado de

Z,=727-7!.

Se Z} for maior que Z), entdo, o produto liquido ¢é positivo,
consequentemente o bem J ¢ acatado um produto da firma. Por analogia, caso o produto final
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seja negativo, isto é, Z| tenha um quantum superior a Z}, a firma considera o bem J como

um Insumo.

Um plano de produgdo seria o conjunto dos produtos liquidos Z, dos vérios
bens. Isto pode ser reproduzido pelo vetor Z, no espago R",onde Z, é positivo caso sirva

como produto liquido e negativo na circunstincia de ser um insumo liquido.

O conjunto de possibilidades de producao, representado por Z, € a soma de
todos os planos de producdo tecnologicamente vidaveis. A CPP pode ser representada por

F(.), nomeada como funcdo de transformacdo. Tal funcdo tem a propriedade
Z= {z eR":F(z)< O} e F(z)=0, se e somente se, z for um elemento de fronteira de Z. O

ponto ou conjunto de pontos (mais extremos) de Z ¢ a fronteira de transformacao.

A funcdo desta metodologia ¢ identificar se determinado vetor de producao ¢

tecnologicamente vidvel. Um vetor pode ser considerado viavel se z' € Z, de modo que z'>z
, : g . : N

e z'#z. Por intermédio desta notacdo, pode-se selecionar a melhor combinagdo entre

producado e consumo de insumos.

A medida de eficiéncia da DMU pode ser expressa por meio da distdncia do
ponto extremo da fun¢do de producdo, com relagdo aos pontos factiveis desta. Considerando
uma otica de custo ou de produto, uma atividade ¢ designada eficiente se esta possui distancia
igual a zero em relacdo aos pontos mais extremos da fun¢do de produgdo. Os planos de

produgdo tecnicamente eficientes indicam os desempenhos das diversas DMUs.
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6.3 O DEA (Data Envelopment Analysis)

Para uma avaliacdo da eficiéncia de um processo, ¢ preciso delimitar o
procedimento de cotejamento entre as DMUs. Disposta esta etapa, o passo seguinte ¢ definir
qual a forma funcional da fun¢do de produgdo ou funcdo de custos. Tal exercicio pode ser

efetuada de duas maneiras.

Pode-se supor que a funcio de producdo, ou de custos, seja estimada a priori.
Onde se supde que a forma funcional, da funcdo de produgdo, seja conhecida e esteja

condicionada as caracteristicas como deterministicas (formato ndo paramétrico).

De outra forma, considerando que podem existir erros de mensuracdo, e de
coleta de dados, a forma funcional pode se efetuar a posteriori. Havera uma estudo do erro
(associado a forma paramétrica) que pode trazer sérios problemas para a estimagao da funcao
de producao ou de custos. Os métodos mais usuais deste tratamento sdo os de minimo

quadrados, maxima verossimilhanga, modelos probit etc.

Mesmo sendo uma grande limitacdo do DEA, supor a priori, uma forma
funcional ndo paramétrica, ja existem alternativas a rigidez ndo paramétrica do DEA, o que

sera visto nas pesquisas avaliadas adiante.

Da Silveira (2000), coloca que mesmo depois do surgimento dos modelos
DEA, com tratamento estatistico, em fins da década de 1970, permanece a dificuldade no
tratamento de dados estocésticos pelo DEA. Em vista disso, tal variante requer cautela do
pesquisador, tendo em vista tal distingdo ainda ndo ser devidamente sedimentada nos

experimentos académicos.
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De Boer & Kerstens (1996), definem que as formas funcionais de natureza
estocastica sdo baseadas na composicao de um modelo com determinado distirbio associado.
Para minimizar a limitagdo do DEA, com respeito a sua forma ndo paramétrica, os
pesquisadores associaram, a este formato, variaveis de natureza aleatoria no tratamento da

fronteira.

Optou-se, neste Capitulo, pela aplicagdo de um modelo nao-paramétrico de
avaliacdo de performance. Este experimento exigiu poucas suposi¢des (propriedades do free
disposal e da forma concava da fronteira de producdo) e ndo requereu uma investigagao mais

profunda do erro, ou disturbio, habitual em tratamentos de variaveis estocasticas’®.

Baseado em Varian (2000; p.341-342), "a propriedade free disposal denota
uma situacdo hipotética em que a DMU pode descartar, a seu bem entender e sem custo
adicional, os insumos necessarios ao processo". Em conseqiiéncia, um excesso de insumos

pode nao ser prejudicial.

No que concerne a forma concava da fronteira de produgdo, podem ocorrer
distintas disposi¢des dos insumos, caso haja o interesse de manter o mesmo patamar de
producdo. Se for possivel combinar duas formas de produzir o mesmo quantum Y com as

disposi¢des de insumos reveladas por (x,,x,)e(x,,x,), entdo uma ponderagio destes

conjuntos resultard em pelo menos Y unidades do produto.

Refletindo estas ultimas consideracdes, fincadas em argumentos

microecondmicos € matematicos, os pesquisadores do tema empenharam-se no emprego de
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técnicas, de natureza ndo paramétrica, que tivessem como objetivo o auxilio no julgamento de

unidades produtivas eficientes.

Charners, Cooper ¢ Rhodes (1978) foram os pioneiros na abordagem DEA
(Data Envelopment Analysis), que também ¢ conhecida como CCR (baseada nas iniciais dos
pesquisadores). Estes estudiosos reconheceram as limitagdes da nocdo de Farrell (1957) —
baseada na eficiéncia de um unico insumo e produto — ¢ ampliaram a argumentacao para uma
demonstragdo de n insumos e m produtos. Sdo considerados uma das referéncias no tema

eficiéncia dos fatores de produc¢ao utilizando técnicas ndo paramétricas.

O DEA permite um exame da eficiéncia relativa de unidades homogéneas, na
presenca de multiplos inputs e outputs. Foi originalmente aplicado no cotejamento de
unidades semelhantes de atividades hospitalares, escolares, de aeroportos, de manufaturas, de

redes de lojas, e de agéncias bancérias (TALLURI, HUQ E PINNEY, 1997).

De Boer, Kerstens (1996), perfaz uma apresentagdo, do modelo DEA e
variantes, utilizando ,adicionalmente, o0 modelo DEA com fronteira paramétrica, ou seja, sem
a principal limitacdo do DEA que ¢ a estimacdo de uma forma funcional a priori. Seu trabalho

tinha como objetivo avaliar os servigos publicos na localizados na Bélgica.

Gasparini (2000), utilizou o modelo DEA, voltado para custos, e obteve uma
série de vislumbres sobre o desempenho dos servigos municipais. Um dos indicativos do seu
trabalho foi que os pequenos municipios, em geral, tinham dificuldades de prover, os servigos

publicos basicos a populagao, de maneira eficiente

78 Considerar o Hoffmann & Vieira (1998) para maiores esclarecimentos sobre modelos estatisticos e
matematicos.
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De Oliveira (2000), utilizou o DEA para definir as politicas de eficiéncia de
minifabricas, onde eram comparados varias DMUs. Tal investigacdo ja vem sendo feita na

academia com vdrias possibilidades nas questdes que envolvem o chao de fabrica.

Por meio do DEA, uma firma virtual, construida com indicadores de melhor
desempenho ¢ objeto de comparacdo com outros planos viaveis de producdao de diversas
DMUs. As firmas virtuais estardo sempre sobre a fronteira (locus dos planos de producdo

consideradas eficientes). Os escores das unidades ineficientes serdo obtidos através da medida

de distancia da fronteira.

Charners, Cooper ¢ Rhodes (1978) propuseram uma aplicagdo com retornos
constantes de escala, que ficou conhecida como DEA-C. Nesta situacdo, os planos de

producado eficientes seriam denotados por uma reta partindo da origem.

Estes autores reconheceram que, para cada unidade homogénea, os multiplos
inputs € outputs tinham valores diferentes e, em conseqiiéncia, havia a exigéncia de adocao de
pesos diferenciados para a andlise de performance de cada unidade. Para cada DMU, eram
adotados pesos proprios, de forma que a medi¢do da eficiéncia produtiva fosse a mais
favoravel possivel. Foi reconhecida a condicdo de variacdo de rendimetos de escala nas

DMUs pesquisadas.
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Uma vez apresentada a metodologia da estimacdo da fronteira, ¢ importante
definir a otica de orientacdo do modelo: se voltado aos insumos ou ao produto. Se a
orientacdo for de insumos, a preocupagdo do modelo passa a ser de quanto insumo posso
diminuir sem alterar o quantum produzido (orientagdo a insumos). Se, com o nivel de insumos
utilizados, pode-se tomar medidas para aumentar o produto, entdo, a orientacdo ¢ voltada
para o produto. No presente estudo, optou-se pela segunda medida, que tem o intuito de

selecionar as DMUs de maior produto possivel, dados os niveis de insumos absorvidos.

6.4 O método DEA: apresentacao matematica

Em notagdo de matriz orientada ao produto, o DEA pode ser compreendido
como uma problema de programacao linear, donde se deseja maximizar determinada func¢ao

objetivo que tem restri¢gdes ao seu comportamento, conforme segue:

(Equacgao 6)

Maximizar 0
0,y

Sujeitoa Xy < Xx,.
0Yc — Yy <0.
Onde a k —ésima unidade produz m bens com o consumo de n fatores de
produgdo. y seria o parametro que reflete o vetor peso (k x 1) que sera doravante computado.

Xk serd o vetor insumo da k —ésima unidade, descrita na forma (nx1), assim como Yk

representara o vetor de produto (mx1) da k —ésima unidade. 6 sera o indice de eficiéncia
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que varia de 0<0x <1. Finalmente, X = (X , X, ) serd uma matriz ( n x x ) de insumos

observados e Y = (¥,,.......,Y, ) uma matriz ( m x « )de produtos observados.

O DEA pode enfocar uma fun¢do com comportamento sujeito aos rendimentos
variaveis de escala, proposto por Banker, Charnes e Cooper (1984). Esta funcdo estabelece
que a soma de pesos envolvidos, de cada DMU, seja igual a unidade. No caso, representado

pela notacdo v .

Predispondo existir k — ésima DMUs representadas por
lel = {l |1=123....k } e, considerando que Xk o vetor de insumos ¢ Yk o vetor de

produto. Entdo, a eficiéncia da k —ésima DMU pode ser demonstrada através do seguinte

problema de programag¢ao matematica:

(Equacgao 7)

P
Maximizar ) u,y, —u,

r=1

Sujeito a D v,x,=1

i=1

De modo que Z u.y,— Zvixikﬁ 0 [=123...n

i=l1 i=1

Considerando u, >0,v, > 0 e u, livre para variar.

Onde u, seria o multiplicador ou peso atribuido ao r —ésimo produto e v, o
multiplicador ou peso imputado ao i—ésimo insumo utilizado. A varidvel u, representa o

intercepto do problema de programagdao matematica e, adicionalmente, revela a presenga de
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retornos de escala da funcdo de produgdo, através da variagdo de seu sinal. Se o sinal for
negativo, a unidade deciséria possui rendimentos decrescentes de escala, se for positivo, a
unidade decisoéria conta com rendimentos crescentes de escala e, se este for nulo, a unidade

decisoria operara com retornos constantes de escala.

Neste trabalho sera utilizado tanto o DEA-V quanto o DEA-C. A escolha de
ambos se deu em virtude das diferencas de escala dos seguimentos da industria de
transformagao do Nordeste. O modelo DEA-C ¢ considerado mais restritivo que o DEA- V,
visto que o primeiro escolhe DMUs de forma mais rigorosa, sem considerar as difrentes

representacoes de escalas de produgdo que possam advir em um determinado setor.

Ja o DEA-V consegue distinguir em diferentes escalas de produgdo as firmas
eficientes, independente dos retornos gerados nos processo de producdo das DMUs (diferentes

niveis de escala de produgao).

Entre as variaveis utilizadas na estimag¢do do modelo, foram objeto de exame
os salérios pagos, os encargos e insumos utilizados, todos estes compreendidos como inputs.
As Receitas Brutas das firmas foram tratadas como outputs. O software utilizado na aplicacao
foi o Analysis Frontier. A combinagdo dos inputs e outputs foi feita por intermédio de

algoritmos de programacao linear.

Os inputs e outputs aqui expressos (salarios, encargos, insumos e receitas
brutas), estdo disponibilizados na Pesquisa da Industria por Atividade — PIA (IBGE), nos anos
de 1996 até 2001. Os resultados podem ser considerados como representagdes do quantum de

produgdo de diversos ramos nos Estados do Nordeste.
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Vislumbrou-se uma aplicagdo da questdo da eficiéncia dos setores de modo
estrito. Em uma outra aplicag¢do, de andlise social de projetos, seria interessante ajustar os
resultados, desta andlise, com aspectos de renda, localizacdes de baixo IDH, disponibilidade

de recursos humanos e de infra-estrutuara.

As indicagdes do Modelo DEA podem trazer elementos que indiquem setores
com mais potencialidades e, assim, haja um norteamento minimo para investimentos em infra-

estrutura, capacitacao de pessoal e disponibilidade de capitais para investimentos.

Por intermédio do uso conjunto do DEA-V e DEA-C, voltados para o produto,
buscou-se industrias entre os estados do Nordeste. Mesmo com escassez de informagdes
alguns setores selecionados foram os mesmos usualmente dispostos nas industrias tradicionais

dos estados: o caso do setor de Fumo.

6.5 Uma aplicagao do DEA: a selegcao de setores

As diretrizes de uma politica de desenvolvimento regional que visem mitigar
os desequilibrios regionais sdo parte substantiva das tarefas executadas por uma agéncia de
desenvolvimento. Em face disto, conforme ja identificado neste trabalho, ¢ tarefa do Estado

identificar e estimular os empreendimentos que tragam beneficios liquidos para a sociedade.

Hirshman (1960), em seu livro "Estratégia do desenvolvimento econdmico",
faz consideragdes sobre qual tipo de empresa serviria aos anseios (objetivos) dos paises em
desenvolvimento. O autor responde a propria indagacdo com: "a adaptagdo, e énfase, de
inversdes em atividades de franco crescimento e, em paralelo, que se fagam acompanhar de

ampla repercussao para a sociedade". Encaminha, ainda, que "diante da escassez de recursos,
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pode-se selecionar economias com contribui¢des bem superiores quando comparadas a seus

custos".

Preliminarmente, o procedimento de sele¢ao de investimentos exige a definicao
antecipada de diretrizes. Uma possivel interpretagdo poderia inferir que unidades eficientes
teriam melhores condi¢des de expandir suas compras, € gerar empregos, vis-a-vis as DMUs de
baixa produtividade. Entdo, ¢ dado o devido destaque a alguns segmentos produtivos,
espacialmente concentrados, e onde poderia haver uma priorizagao de incentivos, como o caso

de setor de fumo (Estado de Alagoas) e produtos téxteis no Ceara.

Buscou-se localizar as especializagdes produtivas na Regido Nordeste. A idéia
central foi estimar, por Estado da Regido, os locus produtivos mais eficientes, através da
aplicacao do modelo DEA-C (orientado ao produto). O segmento escolhido foi a industria de
transformagdo, em vista deste ter sido o setor que recebeu mais beneficios” (Anexo F) do

Sistema Finor, até o inicio da década de 1990.

Vale ressaltar que a apresentacdo dos dados, efetuada pela PIA/IBGE, ¢
insuficiente, no sentido de detectar quais as especializacdes produtivas na Regido. A
agregagao feita por Estado se mostrou ainda longe do ideal — que ¢ o comparativo de
eficiéncia produtiva entre micro-regides ou de firmas. Todavia, uma vez resolvidas as
limitagdes de dados menos agregados, a exposi¢do do modelo pode se mostrar eficaz, na

medida em que trard aproximacdes de localizagdo uteis ao police-maker.

Conforme o Quadro 15, os best practices foram escolhidos pelo critério de

frequéncia da nota maxima (100,00), ou estarem flutuando sobre a fronteira, em pelo menos
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quatro dos seis anos considerados. Nao foram raras as dificuldades com a indisponibilidade de
dados, dificultando a comparagdo entre os setores nos estados. Outro aspecto importante foi a
diversidade de escalas de determinadas industrias no Nordeste. Pequenas unidades necessitam
de formas mais apuradas de avaliagdo de produtividade, dai o uso do DEA-V para captar estes

comportamentos.

6.6 Consideracdoes sobre a selecao de setores

Com base no Quadro 15 percebe-se que o DEA-V selecionou mais unidades
decisorias que o DEA-C. Isto se deu em virtude do DEA-V captar as diferencas de escalas
entre divresas unidades de producdo. Pode dizer que as DMUs mais eficientes sdo s que foram

selecionados pelos dois métodos.

O setor alimentos e bebidas esteve melhor representado, em termos de
eficiéncia pelos dois métodos, pelos Estados de Alagoas e Bahia. Considerando o DEA-C,
estes obtiveram frequéncias respectivas de 5 e 6 vezes do todas das observagdes. Dados os
recursos, ou insumos obtidos, estas DMUs conseguiram obter o maximo de produto possivel,
com o minimo de insumos utilizados. Cabe uma discriminac¢do desta rubrica, dado o carater
amplo de seu significado. Foram feitas indagacdes ao IBGE no sentido de desagregar os

dados e torna-los mais setoriais.

7 Para maiores consideracdes acessar Sudene (1986). Este documento faz uma apreciagdo geral do incentivo
Finor desde sua origem, com o sistema "34-18", até a data do documento. Sdo feitas sugestdes de melhoria na
operagdo e gestdo do fundo.
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Muito provavelmente, no Estado de Alagoas, o setor sucro-alcoleiro teve um
impacto forte na estipulagdo do indicador. Dado que ¢ feito de maneira agregada, a efiéncia

do setor no Estado, pode ter influenciado o resultado encontrado no DEA-C.

A agregacao dos dados, em determinados setores, fez surgir resultados nao
convincentes, como a localizagdo da industria sucroalcoleira no Estado do Ceara. Isto pode
ser explicado devido a classificagdo do IBGE incluir, também, neste grupo os produtos e

subprodutos de refino de petrdleo, visto que ha uma unidade deste ramo no referido Estado.

Quadro 15 - Estados mais eficientes da industria de transformaciao do Nordeste.
Pesquisa da Industria de Transformaciao — PIA (IBGE),
nos anos de 1996, 1997, 1998, 1999, 2000 e 2001

Ramo da Industria de Transformacao (classif. IBGE) DEA -C DEA -V
Fabricagéo de Produtos Alimenticios e Bebidas BA, AL BA, AL, PE, MA. SE, PI
Fabricagdo de Produtos do Fumo BA, AL, SE BA, SE, PB, AL
Fabricagdo de Produtos Téxteis CE, RN, MA CE, MA, RN, PI
Fabricagdo de Confecgéo de Trabalhos do Vestuario € Acessorios RGN, SE CE, AL, MA
Prep. Couros e Fabr. Artef. Couro Art. Viagem e Calgados CE, PI, SE CE, AL, PI, SE
Fabricacdo de Produtos de Madeira AL, PB MA, PE, CE, PB
Fabricacéo de Celulose, Papel e Produtos de Papel BA, SE BA, SE
Edicao, Impress&o e Reproducéo de Gravagdes MA, PB MA, PB, PI, BA, PE, SE
Fabr. Coque, Ref. Petroleo. Comb. Nucleares e Prod. de Alcool BA, CE BA, MA, CE
Fabricagdo de Produtos Quimicos AL, SE AL, BA, SE, RN
Fabricaco de Trabalhos de Borracha e Plastico BA, RN BA, PE, RN, MA, PI
Fabricacdo de Produtos de Minerais Ndo-Metalicos AL, SE, PB PI, MA, PE, AL SE
Metalurgia Basica MA, PE MA, PE, BA, AL
Fabr. Prod. Metal - Exceto Maq. e Equipamentos AL, SE RN, AL, SE, PE, BA
Fabricagéo de Maquinas e Equipamentos PI, CE, PB, PE Pl, CE, MA, SE, PE, BA
Fabr. de Maquinas para Escritorio e Equip. Informatica - -

Fabr. de Maquinas, Aparelhos e Materiais Elétricos - -

Fabr. de Material Eletrénico e de Ap. e Equip. de Comunicagéo -

Fabr. Equip. de Instr. Méd. Hosp. Instr. de Prec. e Ot. Equip. Aut. CE, BA, PB CE, BA, PB
Crondémetros e Reldgios - -

Fabr. e Montagem Veiculos Automotores, Reboques e Carrocerias AL, CE, PI CE, AL, PE, PB
Fabricagdo de Outros Equipamentos de Transporte -

Fabricagdo de Mdveis e Industrias Diversas Pl, RN, SE AL, PI, BA

Obs: Elaboragdo do autor. Considerando que os Estados que obtiveram, no minimo, quatro escores maximos de
eficiéncia que ¢ 100.
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Considerando o setor de Fumo, em ambas as modalidades do DEA, o segmento
esteve representado pelos mesmos estados. Isto demonstra que a indicacdo de incentivos para
o setor ¢ fortemente recomendada para as unidades produtivas destas DMUs. Cabe a ressalva

se tais empreendimentos sdo de interesse social.
Tabela 17

Indicadores do DEA — C (produto)
escores de eficiéncia — setor alimentos e bebidas

Freqiiéncia do

Estado 1996 1997 1998 1999 2000 2001 escore maximo
AL 100 100 100 100 100 95.57 5
BA 100 100 100 100 100 100 6
CE 99,04 84,23 93.99 100 96,15 60,31 1
MA 94,44 100 100 95,99 91,12 78,02 2
PB 93,44 91,10 100 89,50 80,34 60,75 1
PE 100 100 92,30 90,34 86,04 67,33 2
PI 100 100 97,92 87,48 81,41 100 2
RN 92,01 82,30 93,20 85,11 97,36 69,06 -
SE 100 89,73 91,48 100 95,29 90,38 1

Obs: Elabora¢do do autor. Base de informacdes da PIA/IBGE.

Com relagdo ao ramo de Produtos de fumo, a Tabela 18 mostrou indices de
desempenho altos, em Estados j& tradicionalmente produtores. Sergipe foi o mais eficiente,
em todas as amostras, seguido por Alagoas e Bahia, com escores respectivos de 67% das

observagoes.
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Tabela 18
Indicadores do DEA — C (Produto)
escores de eficiéncia — setor fumo.

Fregqiiéncia do

Estado 1996 1997 1998 1999 2000 2001 escore
mdximo

Al 58,37 81,61 100 100 100 100 4
Ba 33,21 55,07 100 100 100 100 4
Ce 24,09 30,44 73,07 52,45 - 47,61 -
Ma 15,84 24,32 77,11 100 - - 1
Pb 3,52 22,37 50,39 - 16,08 42,10 -
Pe 100 100 - 94,00 - 50,79 2
Pi - 8,36 - 32,42 - - -
RN - 8,36 43,96 - - - -
Se 100 100 100 100 100 100 6

Obs: Elaboragdo do autor. Base de informagdes da PIA/IBGE.

J& o setor confeccdo de trabalhos do vestudrio e acessorios, representado pela
Tabela 19, colocou os Estados do Rio Grande do Norte e Sergipe com 83,33% das

observagdes, com escore maximo, em situagdo privilegiada.

O que ficou patente foi o distanciamento dos best practices com relagdao as
demais DMUs. Mas, por outro lado, a continuada escassez de informacgdes dificultou a escolha
de outra DMU de melhor performance. Aqui cumpre, mais uma vez, estabelecer que a

agregacao dos dados dificultou o formato da experimentagao.
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Tabela 19
Indicadores do DEA — C (Produto)
escores de eficiéncia - setor confeccao,
trabalhos do vestuario e acessorios.

Freqiiéncia
Estado 1996 1997 1998 1999 2000 2001 estc{::re
mdximo
AL 72,64 50,13 58,23 72,41 76,76 60,85 -
BA 75,61 54,21 60,53 73,93 80,67 66,55 -
CE 77,80 66,27 61,57 79,38 82,64 72,59 -
MA 78,46 70,56 66,29 85,98 94,16 75,39 -
PB 81,26 78,47 67,49 88,42 94,83 80,98 -
PE 86,05 89,00 75,65 90,43 100 83,03 1
PI 95,35 100 80,69 93,70 100 90,90 1
RN 96,55 100 100 100 100 100 5
SE 100 100 100 100 100 100 6

Obs: Elaboragao do autor. Base de informagdes da PIA/IBGE.

O ramo de fabricacdo de moveis ¢ industrias diversas, visto na Tabela 20,
esteve melhor representado pelos escores dos Estados do Piaui, Rio Grande do Norte, Sergipe
e Pernambuco. As DMUs Sergipe ¢ Rio Grande do Norte foram, respectivamente, eficientes
em todos os anos. As demais foram acolhidos em face do critério apresentado pela pesquisa

de 67% das observacdes com escore maximo (100).

Alguns cuidados devem ser tomados mediante a apresentacdo dos dados e seus
resultados finais. Em primeiro lugar, ¢ necessario conhecer a procedéncia das informagdes,
sua coleta, a metodologia utilizada e sua precisdo. Tanto a escassez dos dados (dos setores em
geral no Brasil) quanto a sua sazonalidade podem os inputs e outputs postos para a aplicagdo
do DEA. Por conseguinte, as deliberagdes aqui representadas ndo podem ser encaradas como

definitivas.
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Tabela 20
Indicadores do DEA — C (Produto), escores de
eficiéncia - setor fabricacao de moveis e industrias diversas.

Freqiiéncia

Estado 1996 1997 1998 1999 2000 2001 es‘ZZre

mdximo
AL 78,30 49,83 45,88 62,06 70,70 48,26 -
BA 82,25 75,16 66,61 73,23 80,82 55,75 -
CE 83,63 77,95 77,18 86,85 87,77 93,63 -
MA 84,79 82,40 77,40 88,09 93,13 97,10 -
PB 90,64 96,62 86,79 94,56 96,06 100 1
PE 90,94 100 95,66 100 100 100 4
PI 98,92 100 100 100 100 100 5
RN 100 100 100 100 100 100 6
SE 100 100 100 100 100 100 6

Obs: Elaboragio do autor. Base de informag¢des da PIA/IBGE.

Em segundo lugar, uma especializacdo da economia do Nordeste, em setores
ndo intensivos em trabalho, ¢ medida que exige cautela, dada a abundancia populacional da
Regido, em diversos subespagos. Esta tomada de posicdo pode ser considerada como

indesejavel.

Considerando a Tabela 21, que distingue o setor prep. couros art. viagem e
calgados, percebe-se um distanciamento de produtividade da industria cearense com relacao
aos demais. O Estado do Cearé obteve 100% de frequéncia, com pontuagdo maxima, nos seis
anos considerados. Salvo consideragdes em contrario, a localizagdo de industrias deste ramo

na DMU (CE) parece ser aconselhavel.

Mesmo com este indicativo ¢ importante aprofundar a pesquisa no sentido de

avaliar o peso dos pequenos negdcios sobre a produtividade e desempenho do ramo. Mesmo
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com a atracdo de plantas mais modernas, baseadas no ramo de calgados, os resltados da

producao familiar podem trazer consequéncias indezejaveis para a simulacao.

Tabela 21
Indicadores do DEA -V (produto) escores de
eficiéncia — setor prep. couros art. viagem e calcados

Freqiiéncia do

Estado 1996 1997 1998 1999 2000 2001 escore
mdximo

AL 100 100 100 100 100 100 5
BA 73,28 75,88 72,97 91,68 100 100 2
CE 100 100 100 100 100 100 6
MA - 100 - 100 100 69,03 3
PB 78,99 100 78,99 100 54,82 91,86 1
PE 56,76 65,25 56,76 81,40 63,18 100 1
PI 100 100 100 100 100 88,67 5
RN 82,80 74,45 82,70 85,89 91,04 - -
SE 100 100 100 77,74 100 100 4

Obs: Elaboragdo do autor. Base de informacdes da PIA/IBGE.

No que diz respeito ao setor de confecgdes e acessorios, utilizando DEA-V,
Tabela 22, os Estados de Alagoas, Ceard e Maranhdo tiveram melhor desempenho. E
importante dispor que tal classificacdo dispdes de inimeros nichos e tipos de ind’sutria sendo
apenas uma aproximag¢ao do que ocorre netes segmentos. Se considerarmos o DEA-C, ficam
escolhidos os Estados de Sergipe e Rio Grande do Norte. Este resultado também ¢ passivel de

maiores aprofundamentos.

Para que seja eftuada uma indicagdo a cerca das localizagcdes dos setores ¢
relevante dispor de informagdes mais especificos por setor ou nicho econdmico. Neste
segmento de indutria, dada a ampla varideade de tamanhos de plantas e tecnologias

empregadas, desde a mais artezanal até¢ as que usam enfoques modernos de produgdo, exitem
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inimeras empresas que podem desvirtuar o indicador do DEA, sdo os outliers. E nitido neste

conjunto de industrias a influéncia de procedimentos artezanais e de baixo custo.

Tabela 22
Indicadores do DEA -V (produto) escores de
eficiéncia — setor conf. do trab. vestuario e acessorios

Freqiiéncia do

Estado 1996 1997 1998 1999 2000 2001 escore mdximo
AL 100 100 100 100 100 100 6
BA 87,70 94,07 92,02 100 100 90,31 2
CE 100 100 100 100 100 100 6
MA 100 100 100 100 100 100 6
PB 100 100 100 74,00 82,69 93,27 3
PE 92,92 56,42 88,66 89,82 78,74 67,97 -
PI 98,57 72,02 68,15 93,40 82,43 67,97 -
RN 76,44 83,71 99,87 88,60 100 100 2
SE 78,92 67,21 67,16 90,70 100 100 2

Obs: Elaboragdo do autor. Base de informagdes da PIA/IBGE.

Os resultados denotam que existe ainda uma longo caminho de filtragem de

informacodes, assim como uma estrutura de dados e informagdes mais precisa para este tipo de

investigacdo. Por outro lado, o DEA, tanto em sua variante DEA-V quanto DEA-C, se

mostrou eficiente em trazer indicativos de eficiéncia entre DM U .

Existiram indicadores que foram mais proximos da realidade como os

referentes ao setor de fumo, o de artigos de couro de selaria e de produtos téxteis (ver Quadro

17). Assim sendo, cabe ao police-maker tornar mais detalhadas as informagdes pertinentes a

produtividade da industria de transformagdo de modo a obter indicagdes de localizagdo com

maior confiabilidade.
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6.7 Criticas e Consideragoes de Contador e Hirshman

O incentivo a setores onde a sustentabilidade competitiva ¢ baseada na
eficiéncia, permite uma confianca na eficacia das politicas de incentivos, em comparagdo a
simples escolha de setores e localizagdes, em geral, direcionada por ilagdes débeis e de pouca
sustentacdo técnica como a capacidade de geragdo de empregos e as localizagdes em zonas de

baixo desempenho econdmico.

Em relagdo a critica de Contador (1981; p.289), de que os projetos do Sistema
Finor foram direcionados para setores intensivos em capital, vis-a-vis a abundancia de mao-
de-obra da Regido, pode-se dizer que, independente do setor, as atividades eficientes e
sustentaveis sdo preferiveis — sem uma obrigatdria vinculacdo a intensidade dos fatores do
espaco. Isto ndo exclui, de um percentual do quantum dos investimentos, aplicacdes em

setores competitivos € com capacidade de absor¢ao de mao-de-obra menos qualificada.

Hirshman (1960), em sua obra "Estratégia para o Desenvolvimento
Econdmico", narra que aqueles empreendimentos em franca expansao € que executem tarefas
(intensivas) em manutengdo do risco, tais como, sidertrgicas, gasodutos e transportes aéreos,
poderiam trazer um balango positivo a economia. Aqui o autor direciona os esfor¢cos em prol
de setores com vocagao didatica (aprendizado) para o trabalho, como o caso da manutencao

em atividades de alto risco (energia, ferrovias e aeroportos).

Para Hirshman (1960), em geral, os paises subdesenvolvidos nao tém tradi¢ao
em atividades intensivas em manutencdo. No entanto nos segmentos onde a manutengdo ¢ o

fundamnto da operacao, tais economias constumam ser eficcientes.
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Uma oportunidade de aplicagdo de tais implicagdes € o incentivos aos setores
que envolvam operacdes de infra-estrutura, constru¢do e manutencdo de servigos publicos,
incluem-se a conservacao de estradas, oleodutos, eletrificacdo, saneamento urbano e rural,
transportes maritimos e outros. Tais segmentos, além de bsorver contingentes substanciais de
trabalhadores pode contribuir para a disseminagao de capacidades de mao-de-obra que podem

ser absorvidas em outros segmentos econdmicos.
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6.8 Conclusdes do Capitulo

Em determinadas situagdes, tal qual a sistematica de pontos da Sudene, achava-
se, que por si s6 a simples atragdo de empresas para estados menos desenvolvidos seria o
melhor caminho para a promocgdo do crescimento. Entretanto, o papel das externalidades, sua

influéncia e o funcionamento dos negocios podem distorcer esta premissa.

Um elemento de novidade deste trabalho, com relacdo aos parametros — de
setorizagdo e localizacdo — efetuados em Sudene (1997), Sudene (1959), Brasil (1959), Brasil
(1969) seria a indicacao de incentivos, em localizagdes ¢ setores, onde a eficiéncia das firmas

fosse o elemento decisivo.

Em muitos casos, a reversao da tendéncia esmagadora do fluxo de incentivos
para Estados como Ceard, Bahia e Pernambuco ndo se sucedeu. Dessa forma, mesmo um
estudo aprofundado da competitividade dos projetos nao ira transformar este cendrio (de

maior atragao de investimentos par estados de maior PIB).

Quanto ao modelo ndo-paramétrico DEA, orientado ao produto, percebeu-se
que, nem sempre, os Estados, com as maiores industrias e setores, obtiveram escores de maior
eficiéncia. Dada a variabilidade de escalas, entre os setores considerados, ocorreram DMUs
com escores elevados, em que pese o tamanho do setor, quando comparado ao de outros

Estados.

A aplicacdo do DEA pode ser estendida para atividades de servigos (como
exemplo hotelaria, servigos publicos, restaurantes e transportes) e outros segmentos da

industria. No caso, o enfoque na industria de transformacdo se procedeu em virtude da
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delimitag¢do do tema, a disponibilidade de dados da industria de transformagdo disponibilizada

pelo IBGE e ser este um setor que absorveu grandes volumes do Finor (Anexo F).

Por fim, a proposta de selecdo dos setores mais eficientes por Estado exige um
grau de cooperagdo e consenso entre os entes federativos do Nordeste, algo que ainda ndo
existe. E lamentavel que os Estados da Regido prefiram agir sozinhos. Os empreendimentos,
conquistados via guerra fiscal e cessdo de benesses, poderiam ter sido melhor dimensionados

e tratados do ponto de vista regional.

No proximo Capitulo, serd posta em pratica uma aplicagdo que ird diferenciar
os diferentes graus de risco dos projetos aprovados pelo Sistema Finor, no periodo de 1988 a
2001. Levando-se em conta que a andlise de projetos, do sistema Finor, pouco avangou no

sentido da incerteza na avaliacao dos negdcios.
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7. ESTIMACAO DA TAXA DE DESCONTO SOCIAL: APLICAGOES

AO SISTEMA FINOR

Este Capitulo tem como objetivo uma analise das taxas de desconto aplicadas
nos projetos incentivados pelo Sistema Finor. Observou-se nos pareceres da Secretaria
Executiva que houve pouco uso do método VAL e da TIR. Constatou-se também que, quando
estas técnicas eram utilizadas, vislumbrava-se o mesmo custo de oportunidade para diferentes

setores.

No caso de projetos baseados no artigo 9° ndo havia distingdes na andlise de
risco referentes a setores da economia mais arriscados. A distingdo se dava com relacao aos
projetos do artigo 5%, que de acordo com a Lei 8.167, de 16 de janeiro de 1991, tinham a

obrigatoriedade de pagamento das debéntures.

Retirando o mecanismo das debéntures, que se adequava apenas aos projetos
da modalidade do artigo 9°, constatou-se que nio ocorria um tratamento do risco dos projetos
de forma satisfatéria por parte do police-maker. Ademais, coloca-se como lamentdvel o pouco

interesse dos artigos cientificos no Brasil, e em revistas do exterior, com relacdo a este topico.

Dada a natureza do risco, seria necessaria uma postura de atualizacdo constante
— por parte dos profissionais envolvidos — nos acervos do meio académico e uma
especializacdo na aplicagdo de métodos quantitativos na avaliacdo e analise dos trade-offs dos

investimentos publicos.

Como reflexo dessas colocagdes, foi estimado, neste Capitulo, o risco dos

projetos que foram objeto de incentivo do Finor (1988-2001), de modo que fosse trazido a
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tona as dificuldades inerentes de cada investimento (o seu prémio de risco). Com fundamento
em dados ex-ante dos projetos de desenvolvimento. Procurou-se obter, por meio de andlise
econométrica, uma aproximacao das respectivas taxas de descontos sociais, baseadas no risco

de cada segmento da economia.

Visando trazer novos elementos a discussao do risco em projetos publicos, este
Capitulo traz uma breve descrigdo sobre o tema e suas variantes, perpassando uma
aproximagao dos critérios de analise e selecdo dos projetos de desenvolvimento utilizados

pela Sudene.

Feitas as devidas as apresentagdes das premissas, ¢ entdo efetuada uma analise
dos indicadores de projetos vinculados ao Sistema Finor, que serviam de base para a avaliagao
da Secretaria Executiva e referendo do Conselho Deliberativo. Vislumbra-se um modelo
econométrico que estimou as devidas aferi¢cdes de risco por segmento da economia. A base de

informagdes levou em conta as variagdes de desvio padrdo por segmento de projetos.

Os resultados obtidos com a estimagdo podem ser considerados como
indicativos, porém ndo determinantes, em virtude da caréncia de recursos e de informacdes
que ensejaram a realizacdo de uma aplicagdo mais rica de detalhamentos e indicativos de

interven¢ado regional.

7.1 A medicao dos riscos

Uma das formas mais simples de medicdo do risco ¢ feita por meio da

comparagdo entre as taxas de desconto social e os precos privados. Em virtude de diversas
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intervengdes no mercado, uma apreciagdo sob a dtica da sociedade, em geral, diverge de uma

abordagem privada dos investimentos.

A diferenca entre pregos privados e publicos ¢ resultado dos efeitos das
economias externas, das distor¢des de politica fiscal, das atuacdes dos monopdlios, dos
subsidios e taxas de juros diferenciadas, por exemplo. Dessa forma, o custo de oportunidade
envolvido na taxa social de desconto (custo do empréstimo feito pela sociedade) ¢ de pleno

interesse do police-maker.

Para os ramos de atividade com altos prémios de risco, donde ocorrem desvios
padrdes mais acentuados, ¢ razoavel um ganho adicional que reflita as aspiracdes da
sociedade (no incentivo ao setor considerado) ¢ os anseios de lucros do investidor. Este
dilema ¢, alias, uma das tarefas precipuas das atividades de uma agéncia de desenvolvimento
que t€ém como principais tarefas mitigar os desequilibrios de renda e bem-estar com relagdo ao

resto do pais.

7.2 Os critérios de avaliagao de projetos

Para projetos publicos, ou onde ocorre participacdo ativa do Estado nas
atividades econdmicas, ¢ importante incorporar a analise CBA (andlise de custo beneficio).
Esta deve vislumbrar as repercussdes, destas inversdes, sobre as escolhas sociais ou os
beneficios liquidos pretendidos pela sociedade, como empregos, renda, atualizacdo

tecnoldgica e melhoria de infra-estrutura.
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No que diz respeito aos incentivos econOmicos para projetos de
desenvolvimento, pode-se dizer que ja existe uma certa experiéncia®’, de analise CBA, na
resolugdo dos dilemas e repercussdes destes instrumentos. Na Regido Nordeste, este
procedimento teve inicio com as atividades do Banco do Nordeste (1952) e, depois, foi

revigorado com a cria¢do da Sudene.

Analisando os resultados do GTDN (1959), os incentivos se destinaram ao
estimulo do setor manufatureiro, localizando-o em posigdes especificas, de modo a acelerar o
desenvolvimento. Mais tarde, além do setor de manufatura, outros setores foram sendo

incorporados a politica de incentivos (como o agricola e o de servigos).

Uma das presungdes dessa modalidade de atracdo dos capitais ¢ a escolha da
sociedade, através da renincia ao consumo presente, por investimentos que trouxessem
consideraveis beneficios liquidos associados. Por intermédio de taxas de juros varidveis, no
desconto dos fluxos de caixa dos projetos, ¢ possivel equacionar o problema da selecdo de

investimentos com interesse social.

Por ser um preco fundamental para a alocacdo dos ativos, a taxa de juros seria
0 mecanismo de intersecdo dos anseios do investidor, animus lucrandi, com os pregos sociais.
Segundo Bodie & Merton (2002; p. 50), a taxa de juros ¢ um instrumento de comparagao e
distingdo de ativos. Podendo ser considerada como medida do custo do capital que ¢

influenciada pelo vencimento, inadimpléncia e riscos envolvidos na operagao.

% Consultar Bacha et al (1972), Buarque (1984), Mendive (1971) e Mishan (1976) para uma apreci¢io da
metodologia CBA. A principal distingdo entre projetos com interesse publico e os de énfase privada sdo as
distingdes de beneficios liquidos gerados.
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Num contexto de avaliagdo social de ativos, a taxa de juros serve de
norteamento para a otimiza¢do dos meios de produgdo. E, pela sua natureza, um dos pregos
mais importantes da economia, servindo de balizamento para os trade-offs entre os ativos

(custo de oportunidade do capital).

Infelizmente, com o passar do tempo, ficaram frageis os critérios de elei¢ao de
projetos para incentivo do Sistema Finor, se comparados ao crescente desafio de uma politica
de desenvolvimento para a Regido Nordeste. Assim sendo compete a este Capitulo a
avaliacdo, critica e mensuragao os diversos custos de oportunidade dos projetos incentivados

pelo Finor (1988-2001).

Observou-se, apos consulta aos pareceres da Secretaria Executiva sobre o
Finor, que foi comum a utilizacdo de uma taxa de desconto uniforme, para inimeros projetos,
nos varios ramos da economia o que, invariavelmente, pode trazer conseqiiéncias para

alocagdo dos recursos e para o parametros seletivos dos projetos.

Alguns pesquisadores, interessados nessa contradicdo, sugeriram modelos,
ainda poucos conclusivos e de dificil aplicacdo, mas que evidenciam provaveis impactos
negativos na aloca¢do de recursos entre os setores da economia € na otimizagdo de uma

carteira de investimentos Otima.

Em resposta a esse desafio, Contador (1975) demonstrou o interesse por uma
analise social de projetos, aplicando conhecimentos de risco e teoria das carteiras de

Markowits (1952)*' na estimagio de intervalos de variacdo da incerteza do negécio e na

1.0 artigo de Markowits (1952) ¢ pioneiro na compreensio e formagdo de uma carteira eficiente de ativos. Por
intermédio da maxima "ndo colocar todos 0s ovos na mesma cesta" ele formulou uma teoria, que através da
diversificagdo, permite diminuir os riscos envolvido nas operagdes do mercado financeiro.
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obten¢do de uma combinagdo 6tima de ativos. Sendo esta tarefa, enfatizada por ele proprio, de

dificil aplicagao.

Duvidas podem ser postas as palavras de Contador, o qual estimou taxas de
descontos associadas aos riscos dos ramos econdmicos. Sobre uma perspectiva do
comportamento do empreendedor, pode-se deduzir que, em geral, ocorre uma preferéncia por
riscos baixos e, adicionalmente, uma recusa a ativos arriscados, pondo em evidéncia a
suposi¢ao de uma relagdo positiva (ou quase positiva) entre o risco e a expectativa de ganhos
associados ao ativo (projetos ex-ante). Para investimentos sujeitos a oscilagdes, das mais
diversas, presume-se que um prémio de risco (ganhos adicionais) inversamente proporcional

aos padroes de incerteza dos ativos.

O interesse da sociedade em participar de determinados ativos, ou
determinadas inversdes, refletidas nas intervengdes governamentais no mercado, dd-se com
base no custo de oportunidade gerado por diferentes setores, considerando a propensdo do

risco do ramo economico considerado.

Em geral, ha uma negligéncia nas consideracdes de incerteza com referéncia a
analise CBA (analise custo-beneficio) de projetos de desenvolvimento por parte do governo.
O fluxo de beneficios liquidos gerados e acatados como eventos certos distorce o resultado de

indicadores e, em conseqiiéncia, pode ocasionar tomadas de decisdes equivocadas.

Assim, esta clara a necessidade de aprofundamentos investigativos ao tema
taxas de desconto sociais para projetos publicos. O desafio é que ndo ocorre, ainda, uma
metodologia amplamente aceita, ou de pronto organizada, com capacidade de subsidiar, de

forma universal, a analise dos pregos sociais. O que se pode fazer é uma estudo caso a caso.
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Diante de tal desafio, pode-se considerar que a andlise da taxa de desconto social ¢ uma
fragdo, de um amplo processo investigativo, que envolve o estudo continuado do

comportamento do risco nos setores da economia.

7.3 Os pregos sociais e os indicadores

Uma das primeiras diferenciagdes entre precos de mercado e os considerados
sociais ¢ a existéncia de condicionantes que modificam o mundo ideal. Em uma economia
primitiva ou abstrata, ndo ha diferenciacdes na precificagdo dos ativos e, conseqiientemente,

ndo ha necessidade de uma analise CBA.

Os valores dos ativos, aprecados pela sociedade (ou Estado), teriam a mesma
magnitude dos bens considerados pelo agente privado. Todavia, em decorréncia do mercado
de capitais sofrer de distorgdes, como a ocorréncia de informagao imperfeita, externalidades e
subsidios, considera-se que o preco da taxa de juros divirja se comparada aos pregos

praticados pelo Estado.

Disposta a divergéncia entre as categorias supracitadas, a avaliacdo social se
mostra congruente em projetos publicos. Como possivel ilagdo a este pressuposto, o Estado
pode reparar os resultados do sistema de precos através de compensagdes que podem cumprir
dois papéis: o primeiro ¢ servir de instrumento para atingir os anseios da sociedade e o
segundo para incentivar setores de preclaro interesse social (atividades econdmicas dotadas de

intensidade no fator mao-de-obra ou segmentos de alta inovagdo tecnoldgica).
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Uma vez preparada esta aproximacdo (preferéncias de interesse privado e
publico), podem ser feitos os primeiros encaminhamentos de selecdo de ativos. Isto pode
comecar pela escolha de indicadores para avaliar os resultados desta escolha. No entanto, as
metodologias postas para avaliar os projetos de desenvolvimento continuam a ser um tema
controverso (Capitulo 4). Dois dos critérios de ampla aceitagdo sdo o VAL e a TIR. Estes dois

critérios sdo, ainda, medidas acuradas para a tomada de decisdo.

Todavia, a despeito de amplas vantagens, o VAL possui limitagdes. Embora
ndo aborde situacdes de risco do negocio, pode ser utilizado em decisdes de baixo

investimento. Presume-se que se o VAL ¢ positivo, o projeto deve ser considerado.

A TIR tem a vantagem de ser mais compreensivel que o VAL, pois resume a
analise do empreendimento a simples comparagdo de percentuais. Porém, apresenta
desvantagens quanto a escala (empreendimentos de portes distintos apresentando TIR iguais)
e temporalidade (empreendimentos com vida util diferentes). Ferreira (2000) e Haugen (1997)
argumentam que, entre suas vantagens, estd a simplicidade de apresentagdo e de uso, sendo

suficiente o perfil do projeto e a magnitude da taxa de desconto associada.

Fazendo uma comparagdo entre os critérios, pode-se dizer que a TIR algumas

caracteristicas importantes para a analise de projeto de desenvolvimento:

- Empregada preferencialmente para inversdes com apenas dois periodos;
- A comparacao so6 se efetua em investimentos mutuamente independentes;
- Critério que racionaliza o capital;

- Existe a presun¢do de perpetuidade da TIR;

- O seu procedimento matematico ndo agrega situagdes de incerteza.
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Em um balango dos limites e possibilidades de aplicacdo, tanto a TIR quanto o
VAL, conclui-se que ambos podem ser objeto de uso na detecg¢do da viabilidade de negocios.
Entretanto, dada a natureza de alguns projetos, existe a necessidade de aplicacdo de outros

critérios de selegao.

Dispostos os limites, ganhos e possibilidades do uso do VAL e da TIR, sera
feita uma aplicagdo destes conceitos, sob um ponto de vista mais amplo, ¢ com a adi¢dao do
prémio de risco a analise de investimentos. A base de dados utilizada foi disponibilizada pelo
Ministério da Integragao/UGFIN e constou de pareceres do Sistema Finor Debéntures de 1988

até o fechamento de novos projetos do incentivo, em 2001.

7.4 Modelos econométricos

Mesmo com suas possibilidades de uso, e considerados como medidas de
aceitavel acuracia, o indicadores TIR ¢ VAL podem ser insuficientes, dados os problemas de
incerteza. Se dispostos em paralelo, ou associados a modelos ja amplamente utilizados pela
ciéncia, ao que parece, a analise de risco e de precos sociais podera ficar mais robusta. A
estatistica e a matematica podem trazer importantes contribuicdes a analise CBA,
considerando ainda, a facilidade de acesso conferidas pelos desenvolvimentos da tecnologia

da informacao.

Os modelos estatisticos sdo de amplo uso por pesquisadores em diversas
esferas do conhecimento. No caso de projetos de desenvolvimento econdmico seu uso tem

notada aplicacdo dada a abrangéncia de investigagdes envolvendo precos sociais e padrdes
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minimos de aceitabilidade ou de acuracia de previsdes. A certeza das previsdes, como a
enfocada pelo método de avaliagdo de projetos do Sistema Finor, posto em pratica pela

Secretaria Executiva, pode provocar distor¢des nos pregos encontrados.

Assim sendo, aplicagdes de previsdo e analise de eficiéncia, com métodos
paramétricos e ndo-paramétricos, ou seja, utilizando respectivamente estatistica ¢ matematica,
ganham espago nos estudos de mercado, comportamento de agdes, taxa de juros € no estudo

das varia¢des do risco dos ativos.

Para este tipo de aplicacdo, configurados em modelos de matematica ¢ de
estatistica, tem-se desenvolvimentos que vém sendo utilizados na academia e em operagdes
envolvendo decisdes publicas e privadas. Tais procedimentos e investigagdes podem trazer
respostas aos dilemas de incerteza e risco dos negocios. A este tema pode-se comumente

chamar de econometria ou de métodos econométricos.

O campo de atuagdo da econometria envolve o conhecimento, ou busca, de
relagdes de causa e efeito entre variaveis. Através de uma expressao matematica ou estatistica,
o analista pode inferir quais as provaveis causas € os nexos das variaveis, incluindo analise de

umas sobre as outras, considerando determinadas condic¢des.

Genericamente, estas relagdes funcionais sdo representadas em um formato

genérico com o seguinte comportamento:

(Equagéo 8) Y = f(Xlon,o"'an)

4

Onde ) representa a variavel dependente ¢ X, (n=123,..K) ¢

considerada a varidvel independente. Dado um conjunto de valores X, e seus
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correspondentes ) = f(X " ), entdo, o modelo matematico ira relacionar as duas variaveis,

conforme a Figura III, abaixo:
Y= f(Xl,ij,...,Xk)

Admitindo que a varidvel dependente seja influenciada por diversos fatores

(erros de mensuracdo, indisponibilidade de dados e outros transtornos), sera acrescentado ao
modelo matematico anterior o problema dos distirbios da estimacdo. Estes distirbios ( %;)

trardo novas dificuldades para a analise ao modelo apresentado, ficando a Figura como a

forma genérica assim definida:

yA

Figura 4 - Representacdo do Modelo Estatistico.

O erro ( U;) ¢ uma variavel aleatoria. O conhecimento da funcdo de regressao

y=f(X,,X,,.,X,)+u; torna possivel separar as partes fixas do modelo de sua

componente de incerteza.
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O componente ndo aleatério ¢ sua esperanga matemadtica (somatoério das
probabilidades associadas aos eventos) e a medida do erro (componente aleatério) ¢ a
diferenca entre valores observados e os pontos da conica da Figura . Quanto menor o
ajustamento da conica ou reta aos valores observados menor ¢ capacidade deste modelo em

explicar os processos e experimentos.

O erro representa outros eventos que podem interferir no valor médio da
estimativa e que tém repercussdes na qualidade da estimagdo. Em econometria, o estudo do

erro ¢ parte substancial de todo o trabalho

Em modelos lineares (variagdo proporcional entre varidveis dependentes e
independentes) podem ser ajustados por intermédio do principio dos minimos quadrados
(ajuste de uma reta em que a soma dos desvios seja minima) ou langar-se mao de estimadores
de maxima verossimilhanc¢a (valores de maximiza¢do da densidade de probabilidade). Em

modelos de regressao multipla sdo mantidos boa parte dos pressupostos acima.

Uma vez disposta a forma funcional do modelo, e calculados os estimadores,
ou seus parametros (modelo paramétrico), sera feita uma série de testes, de forma que a

estimativa ndo viole os pressupostos, ja apresentados, € que a inferéncia esteja consistente.
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Sobre a forma funcional do modelo, ¢ importante considerar que esta pode se
dar de maneira linear, ou utilizar outras configuragdes que possam explicar melhor a
estimacdo, como as ndo-lineares (modelo probit, fungdo ESC, defasagens distribuidas

polinomiais).

Uma vasta literatura na area de econometria tem sido disposta para estimar os
coeficientes de regressao. Entre estes trabalhos encontra-se o de Ferreira et al (2005), que visa
adequar procedimentos de estimagdo visando estimar os erros com maior acuracia. Neste

trbalho busca-se analisar os erros com menor distancia possivel dos dados da realidade.

Modarres et al (2005), estimou parametros utilizando l6gica difusa e modelos
lineares econométricos. O modelo foi construido baseado no método dos minimos quadrados
e, apos isto, utilizou elementos de programac¢ao matematica. A vantagem desta abordagem ¢ a

simplicidade do modelo e sua performance.

Tais modelos podem se associar ao tratamento do risco de portifdlios em
abordagens mais recentes. Freemam (2001), dispds um estudo de mercado onde se buscou
uma averiguacao da aversao ao risco do investidor. Neste exemplo podem ser encontrado uma
perspectiva de aversdao do risco pelo investidor, por intermédio de uma avaliagdo de um

mercado qualquer.

De outro modo, siao feitas combinagdes entre modelos de carater
deterministico, o DEA, e os paramétricos, com distingdo econométrica. A possibilidade usos

destas duas abordagens ¢ uma realidade conforme visto em Lesourd & Park (2000). Estes

210



Capitulo 7 — A estimacdo da taxa de desconto social: aplicacées ao Sistema Finor

fizeram aplicagdes, para efeito comparativo de eficiéncia, em divresas plantas termelétricas na

Coréia do Sul.

ApoOs a apresentacao das possibilidades, aplicagdes e avangos dos modelos de
regressdo, considera-se, doravante, as questdes do risco e sua mensuragao. Ao final, serao
discutidos os resultados dos pregos sociais com o auxilio de modelos de médias estocasticas

condicionais — os resultados da analise de regressao.

7.5 Risco e incentivos a economia

Salvo artigos da década de 1970 e 1980, observa-se o modesto nimero de
publicagdes nacionais, de natureza académica, sobre o tema do custo de oportunidade de
projetos e incentivos a produgdo. Consoante aos desafios, trade-offs e problemas, ja

apresentados, o tema ¢ pouco investigado.

No entanto, temas correlatos como investigagcdes do risco em portifolios e o
comportamento do investidor continuam a ter crescente participacdo nos meios académicos. O

mesmo pode ser dito sobre os avancos nos modelos de econometria e seus variantes.

Por outro lado, mesmo com o baixo interesse no Brasil, o estudo da estimagao
dos riscos, em precos sociais, foi respeitdvel na década de 1970, nos Estados Unidos e
Inglaterra. Nas duas realidades observadas, ocorreu interesse no estudo das imperfei¢des do
mercado de capitais, na alocagdo de investimentos publicos e nos procedimentos de

otimizagdo dos gastos publicos (OGURA & YOHE, 1977).
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No que concerne a literatura nacional, destaca-se o tratamento da taxa de
desconto, em projetos publicos, discutido seminalmente por Bacha et al (1972) e Contador
(1981). Ambos consideraram a estimacao dessa taxa como um critério essencial na alocacao
de recursos publicos. No entanto, s6 o primeiro foi veemente, estimando taxas diferenciadas

por setor, a despeito de suas inerentes dificuldades.

Baumol (1968; p.788) reconheceu que existem impedimentos na formagao de
precos sociais ¢ a formagao da taxa de desconto social ¢ um dos aspectos de relevancia. Neste
sentido, segundo o autor considerado, existe notavel grau de conhecimento sobre o assunto e,
em paralelo, uma boa dose de ignorancia. Nesta situacdo, admite-se um longo caminho de

inteleccao.

Mas, por que o interesse de estimar uma taxa de desconto social para cada setor
da economia? Pressupondo o beneficio social nas acdes do governo, ¢ importante prezar pela
otimizagdo dos recursos publicos. Devem ser objeto de incentivos os fatores especializados
onde o custo de oportunidade da sociedade seja o elemento de decisdo. Dessa maneira, uma

analise de risco pode trazer a conex@o desejada com a taxa de desconto social.

Sem uma andlise de comportamento do risco, por ramo da economia, ¢ dificil
saber em qual medida incentivar os negocios. Existem setores que, por suas proprias

oscilagdes, demandam maior participagdo do Estado na oferta de incentivos.

Configurada a relevancia dos precos sociais, numa abordagem de projetos de
desenvolvimento, segue o trabalho, com a aplicagdo de um modelo paramétrico, com os dados
do Sistema Finor (periodo de 1988 a 2001). Intentou-se aqui, através de dados ex-ante, dos

projetos incentivados pelo Sistema Finor, efetuar alternativas de selecdo dos ativos associadas
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ao grau de risco de cada ramo econdmico. Os documentos coletados compreenderam os
pareceres expedidos pela Secretaria Executiva e as respectivas deliberagdes do Conselho

Deliberativo — respectivamente —6rgados de natureza técnica e politica da Sudene.

Abrangendo um universo de 79,72% dos pareceres do Sistema (Anexo G), este
trabalho ndo foi exaustivo no acesso a toda relagdo dos projetos aprovados sobre o formato de
debéntures®. A impossibilidade de acesso, na integra, foi em vista das proprias demandas do
Ministério da Integracao (responsavel atual pela execugdo do incentivo Finor). Os processos
que ndo acessados estavam sendo objeto de trabalho por parte do MI/UGFIN e,

conseqiientemente, estavam indisponiveis.

Um ponto de dificuldades na investigagdo foi a auséncia, em boa parte dos
pareceres aprovados, dos indicadores TIR e VAL. Salvo o mérito dos projetos incentivados
pelo setor agropecudrio, o uso destes indicadores foi modico. Os procedimentos de analise,
organizados em torno de combinagdes de indicadores de receitas, custos e despesas anuais, se
mostraram aquém, pois ndo compreenderam o uso de instrumentos mais poderosos de

avaliagao.

A disponibilidade de indicadores como o VAL e a TIR — do setor agropecudrio
— permitiu um comparativo entre a TIR e o retorno dos projetos, conforme demonstrado no
Anexo G. Foi possivel, entdo, observar que os retornos (lucros sobre investimento) se

concentraram em torno de 30% a 50%, perfazendo ganhos consideraveis no setor.

82 Conforme j4 enfatizado o Finor comegou com o formato agdes, isto nos idos da década de 1975, s6 em 1992 é
que o sistema passou a ter duas modalidades de incentivo: um com o formato de agdes em troca de recursos € o
outro baseado em debéntures conversiveis em ac¢des (70%) e debéntures ndo conversiveis (70%).
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No que tange aos valores da TIR, dos cerca de 27 pleitos do setor agropecuario,
cerca de 19 mostraram um resultado concentrado entre 7% ¢ 19% ao ano. Nesse caso,

percebe-se que estes valores podem ser uma medida de tendéncia central para o ramo.

Adicionalmente, consoante duvida apregoada na introdugdo deste Capitulo, o
risco foi pouco explorado nos pareceres. Em vista disto, as inversdes, receitas, custos,
tributos, despesas e gastos foram ventilados em torno da certeza, o que pode demonstrar

possiveis falhas de estimacao, dada a realidade.

Os projetos avaliados, com este viés, desconsideram provaveis desvios em
relacdo as medidas de tendéncia central. Isto pode acarretar na ma estimagdo dos pregos
envolvidos no projeto. Nessa perspectiva, ficou dificil fazer ilagdes e propor indicativos de
politica de incentivos. Entretanto, foi possivel segmentar possiveis diferencas de prémio de

risco entre os setores, com base nas estimagdes das taxas de desconto associadas.

Consoante a esta medida, o uso intensivo de indicadores mais robustos, como
TIR e VAL, nao foi comumente encontrado nos pareceres. Para Contador (1975), a aplicagao
de conceitos, baseados no VAL e TIR, trazem mais seguranca aos analistas de projetos,
minimizando possiveis controvérsias no tratamento dos riscos dos pleitos. Infelizmente este

foram de pouco uso nos pareceres.

A luz dos argumentos, ocorreram falhas de estimac¢ao em indicadores basicos a
analise de projetos e uma escassez de embasamentos, de origem probabilistica e de financas,

que poderiam trazer grandes subsidios ao processo decisorio do police-maker.
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7.6 O modelo econométrico utilizado

Apods a coleta de dados, e a andlise primdria de seu contetido, iniciou-se o
tratamento dos mesmos, de forma a estimar um modelo econométrico que explicasse a

variavel risco e o comportamento dos retornos nos diversos ramos de negdcios.

O resultado da estimagdo gerada pode ser compreendido como o preco
suportado pela sociedade decorrente do incentivo despendido a determinado setor da
economia. Se um setor tem determinada fungo social, ou politica, ¢ justo o seu incentivo por
meio de taxas de desconto diferenciadas as quais servirdo de incentivo ao investidor para a

expansao do negocio.

Um dos problemas da estimagao foi a escolha de indicadores apropriados para
a valoragdo de precos sociais. Nos projetos aprovados pela Sudene (1988-1992) havia um
quadro que envolvia uma série de indices (Capitulo 5), s6 que ndo era raro a auséncia de

elementos essenciais a uma analise privada ou publica destes investimentos.

Uma das dificuldades apresentadas na aplicagao foi a insuficiéncia de dados da
TIR e VAL em grande parte dos projetos aprovados no modelo Finor Debéntures. A TIR
poderia ter sido aplicada para reconhecer os perfis de viabilidade dos negocios. Diante das
limitagdes, optou-se, aqui, pela adesdo ao indicador retorno — lucros obtidos como propor¢ao

dos investimentos totais — em vista ser este de facil obtengdo nos pareceres acessados.

Com a permanéncia nos erros provocados pela ndo afericdo dos riscos nos
projetos pode haver problemas na racionalizagao do capital, que aqui foi provocado por Unica

taxa de desconto em todos os projetos de desenvolvimento, partiu-se, mesmo com as
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limitacdes ja evidenciadas, ao ajustamento de uma reta paramétrica que enunciasse as

flutuagdes dos riscos dos projetos por segmento da economia.

Adicionalmente, devido a indisponibilidade de uma série de dados, de uma
carteira de 217 (duzentos e dezessete) projetos aprovados, foram encontrados apenas 172
(cento e setenta e dois). Mesmo ciente dessa limita¢ao, procurou-se inferir um modelo que
refletisse a diversidade de comportamentos competitivos nos setores incentivados da

economia do Nordeste.

No Anexo G, verificou-se alguns indicativos de risco e retorno de
empreendimentos agropecudrios (na maioria agricolas), estes tiveram retornos altos (no caso

considerando o indicador lucros/investimentos totais) e riscos diminutos.

Os segmentos de produtos alimentares e fumo, pesca e comunicagdes tiveram
retornos razoaveis e risco altos. Os setores de retornos razoaveis e riscos baixos, destacam-se

o textil, o de metalurgia, o de industrializacdo de material de eletricidade e o de comunicagao.

Em uma andlise de precos sociais, os negocios mais arriscados poderiam ser
objeto de uma taxa de desconto diferenciada (spread negativo), o que possibilitaria a
incorporacdo do prémio de risco ao projeto. A medida desse estimulo a producdo pode ser

feita por meio de modelos regressivos.

Vislumbrado o Anexo G pode-se tirar algumas indicagdes sobre as
possibilidade de incentivo por parte do governo (os anseios sociais) € os proprios desvios
padroes associados aos projetos. Se, todavia, for decido que o setor de borracha ¢ prioritario

para o Nordeste, ndo ha necessidade de um maior prémio de risco relativo ao setor. No
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entanto, caso for acordado que o objeto do incentivo seja destinado ao setor de couros e peles

o prémio de risco devera ser maior (baixo rendimento e alto risco).

Quadro 16 — Comparativo de prémio de risco entre
os setores incentivados pelo Finor (1988 a 2001)

Ramo da Industria de Transformagdo Prémio de Prémio de Prémio de
risco Baixo | risco médio risco alto
Setor de comunicacao X
Setor de pesca e aquicultura X
Alojamento e alimentagdo X

Fabricagédo de produtos téxteis

Fabricacédo de papel e papeléao

SRS

Fabricgao de produtos de eletricidade

Obs: Elaboragao propria.

Interpretando o trabalho de Contador (1975, p.210), pode-se supor uma relagido
linear entre o retorno absoluto do projeto (lucros/investimento) e sua medida de seu desvio

padrdo, conforme considerado na equagdo abaixo:

(Equacgdo 9) y=B,+B, x +u,

Onde y ¢ o retorno do setor, [30 , 0 intercepto, Bl um parametro € o prémio

de risco do setor é U, (a perturbacdo do modelo). Levando-se em conta os dados dos projetos

incentivados do Sistema Finor nos anos de 1988 até 2001, procedeu-se a estimagdo
utilizando-se o método dos minimos quadrados (Quadro 17 e Anexo H). A variavel
dependente foi o retorno médio dos projetos, e a variavel independente, o desvio padrao
associado a cada setor. O software utilizado foi o Eviews3. Obteve-se assim, a seguinte reta

de regressao linear:
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(Equacgao 8)

y=0.1562691598 +0,5767796981y , + uk

0,00354 0,2500

O R’ apresentou uma associagdo positiva entre o retorno médio ¢ o desvio
padrdo (a medida de risco), com magnitude de 26,11% (vinte e seis virgula onze por cento). O
R’ indica em que magnitude o desvio padrio explica o retorno. Em termos percentuais, 26%

(vinte e seis por cento) dos dados da amostra sdo influenciados pelo desvio padrao.

Quadro 17 - Estatisticas da regressao linear

Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C(1) 0.156269  0.035499  4.402044  0.0005

C(2) 0.576780  0.250499  2.302521  0.0360
R-squared 0.261142 Mean dependent var 0.228794
Adjusted R-squared 0.211885 S.D. dependent var 0.076042
S.E. of regression 0.067507 Akaike info criterion -2.443053
Sum squared resid 0.068357 Schwarz criterion -2.345028
Log likelihood 22.76595 F-statistic 5.301601
Durbin-Watson stat 1.576877 Prob(F-statistic) 0.036048

O risco explica em 26% o comportamento do retorno médio. Com respeito ao
R’ — ajustado, este ficou na proporgdo de 21% (vinte e um por cento). O uso do R’ (ajustado)
facilita ao observador a tomada de decisdo pois, neste caso, mesmo com o aumento do

numero de dados, este valor ndo muda.

Quanto as estimativas para o intercepto e o coeficiente angular, o erro padrdo
calculado ficou em torno de 0,035% e 0,250499, valores estes baixos se comparados com o

nivel de significancia de 5 %.

218



Capitulo 7 — A estimacdo da taxa de desconto social: aplicacées ao Sistema Finor

Quadro 18 — A estatistica p

Coeficientes  Erro Statt  valor-P 95% 95% Inferior  Superior
padrado inferiores  superiores  95,0% 95,0%
Intersecgdo~ 0.156269 0.035499 4.4020  0.0005 0.0806 0.2319 0.0806 0.2319
D.paddo  0.576780 0.250499  2.3025 0.0360 0.0429 1.1107 0.0429 1.1107

Fonte: Elaborado pelo autor com auxilio do Software Eviews3.

A estatistica p (Quadro 18) mede a variabilidade da estimativa com relagdo ao
grau de significancia, no caso 5% (cinco por cento). Quanto maior esta variavel, mais o
estimador se afasta do seu objetivo. No caso em evidéncia, tanto o valor do coeficiente
angular quanto o linear, sdo considerados baixos, pois ambos ostentam valores de 0,0005% e

0,0360% respectivamente.

O intercepto da reta — no valor de 0,1562 — pode ser considerado como uma
taxa livre de risco. J& a medida 0,5767 representa o coeficiente linear da reta, significando
quanto, de prémio de risco, estd associado a cada ramo da economia. Para os setores mais

arriscados, uma propor¢ao cada vez maior desse prémio sera considerada.

Sendo uma regressao simples, ¢ plenamente suficiente a analise da estatistica ¢
ou F, pois ambas tém o mesmo significado. Na situagdo de mais de um regressor, sdao
necessarios os dois testes (F e t). Comparando-se o F calculado, com o F tabelado, percebeu-
se que o modelo ¢ significativo a 5%, pois o F cal foi de 5,301601, sendo maior que o F tab,

que foi de 4,54011.

Percebe-se que existem outras varidveis que explicam o retorno, s6 que a
medida de risco em andlise, o desvio padrdo, responde com 26% (vinte seis por cento) do

comportamento do retorno simples, sendo assim um bom indicativo.
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O fato da regressdo ter um R’ baixo, mesmo que pareca insuficiente, explica
em boa medida o comportamento do modelo. O retorno pode ser investigado de outras
formas, como o aumento no tamanho da amostra ou a adi¢do de novas varidveis em questao.
Além disso, dadas as dificuldades de aplicacdo da pesquisa (insalubridade do ambiente),
como a propria indisponibilidade de dados (45 processos nao foram acessados), pode-se dizer,

que o R quadrado é condizente.
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7.7 Conclusodes do Capitulo

Passados quase quarenta anos de praticas de incentivos fiscais e financeiros, a
idéia central de Contador (1975) se perpetua: A ndo distingdo dos custos de oportunidade de
diversos setores. Nos projetos do Sistema Finor ficou explicito o procedimento de uso da
mesma taxa de desconto para toda a carteira de incentivos. A excecdo ficou por conta dos
prazos diferenciados de pagamentos das debénturntivados no formato do artigo 5° que

listavam os prazos de caréncia dos setores.

Do ponto de vista de uma agéncia de desenvolvimento, ou instituicdo de
fomento, ¢ recomendavel um conhecimento mais profundo sobre o risco de determinados
setores, tendo em vista ser, essa atitude, a que contribui para a otimizacdo dos recursos

publicos.

Infelizmente, os indicadores VAL e TIR foram pouco utilizados nas avaliagdes
dos projetos, salvo os exemplos do setor agropecudrio e de agricultura. Isto demonstra a falta
de sintonia, e de utilizacdo de outros critérios, entre as equipes de analise. Caso fosse dada

importancia devida aos critérios e pardmetros se poderia ter evitado tal desalinho.

A estimagdo, dos projetos do Sistema Finor, mostrou que existiram diferenciais
de risco nos projetos que careciam de maior andlise por parte do police-maker. Vislumbrou-se
que os projetos de comunicagdo, pesca e couros € peles tinham maiores riscos relativos. Os
setores de médio risco foram os de alimentagdo, perfumaria e sabdes e servigos de alojamento
e alimentagdo. Os de risco reduzido foram o de borracha e vestudrio. Isto denota qudo ¢
importante uma analise que busque as implicagdes dos ganhos e retornos do empresariado e

os anseios da sociedade..
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8. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

A Sudene, considerada desde sua criagdo, no ano de 1958, como a agéncia de
desenvolvimento do Nordeste, foi o 6rgdo governamental responsavel, a partir da década de
1960, pelos erros e acertos do incentivo "34-18" e, posteriormente, do sistema Finor. Em um

amplo sentido, foi a mentora das politicas de interven¢do do governo federal na Regido.

E importante distinguir que a evolugdio do sistema de incentivos fiscais do
Nordeste se procedeu de modo insuficiente, tendo em conta as aspiragdes da sociedade — os
demandantes sociais do incentivo. Com a seqiiéncia de eventos desconfortantes, como
Céamara dos Deputados (2000) e os problemas de fluxo de caixa, o sistema foi perdendo o

poder de efetuar mudancas da realidade economica do Nordeste.

Apbs a exposicao do funcionamento e historico sistema de incentivos Finor,
este trabalho se propds a analisar os critérios de avaliacdo de projetos e sugerir algumas
aplicacdes para a melhoria nos procedimentos de sele¢do dos projetos. Para este fim, foram
utilizados modelos ndo-paramétricos e paramétricos no auxilio da tomada de decisdo por

parte do police-maker.

As idéias aqui expostas representam uma concordancia, ainda que nado
completa, com os esforcos realizados pela Secretaria Executiva, da Sudene, na busca de
parametros para a selecao de investimentos. Todavia, prestam-se algumas ressalvas ao rigor
cientifico dos parametros utilizados e sua real eficicia, em especial na analise-econdomico

financeira do negocio.
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Um ponto assertivo desta atuacdo foi a formatagdo de um sistema de
incentivos fiscais, dotado de orcamento, captacdo de recursos, equipes de andlise e
fiscalizacdo dos projetos, sistemas de auditoria e de liberacdo de recursos (em parceria com
o BNB). No inicio, havia uma clara disposi¢ao do incentivo em apoiar economias baseadas

na industria de base e os negocios considerados germinativos.

O ambito politico do planejamento, que ndo foi objeto desta Tese, tem
funcdo preponderante na dire¢do das politicas regionais € no esvaziamento historico da
instituicdo Sudene. Demostrando que, para se ter uma boa estrutura técnica e operacional, é

importante dispor de sustentabilidade politica,

Com esta preocupacado, a analise de projetos de desenvolvimento passaria a
fazer parte (efetivamente) do planejamento regional — afastando a simples visdo de um
sistema de incentivos baseado no "balcao de negocios". O projeto se constituiria como parte

substantiva do planejamento regional.

Fundamentado em dados, informagdes obtidas na Adene e
MI/UGFIN—Unidade de Gerenciamento dos Fundos de investimentos, entrevistas com
especialistas (resguardado o sigilo das fontes) e pesquisas bibliograficas, percebeu-se que,
ao longo da historia o 6rgdo intentou empreender agdes e diretrizes para adequar-se aos
desafios do desequilibrio regional. Tais esfor¢os chegaram ao fim com o advento da MP. n°

2146, de 04 de maio de 2001, que extinguiu a Sudene.

Mesmo com a paralisacdo do sistema, para projetos novos, permanecem
notdrios os méritos do mecanismo (o marco institucional, o aprendizado, as modificagdes

que se fizeram no cenario econdmico do Nordeste ¢ os modelos, processos € parametros
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utilizados), assim como, os seus percalcos, os quais devem ser objeto de andlise para

evolugoes futuras em outros formatos de incentivos as atividades econdmicas.

No que diz respeito a aplicagdo do modelo DEA, contida no Capitulo 6, pode-
se dizer que, a despeito de ser ainda incipiente, ¢ um avanco este tipo de tratamento dos
dados do IBGE. O experimento utilizou dados primarios do IBGE, mas que precisam serem

customizados para aplicagcdes na economia regional..

Consoante tais limitagdes, e considerando a quantidade de aplicagdes técnicas
e cientificas do instrumento, o DEA (Data Envelopment Analysis) pode ser uma solugdo
para questdes de eficiéncia e alocagdo de recursos. Com as devidas modificagdes, afeitas ao

paragrafo anterior, ¢ possivel uma versao mais acurada do modelo.

No que diz respeito aos estudos de risco e de viabilidade dos projetos
incentivados este desenvolvimento se deu de modo parcial. Os projetos geridos pelo formato
do artigo 9° ndo tinham claros os diferenciais de risco envolvidos. Ja os projetos do artigo
5°, com o mecanismo das debéntures tiveram prazos diferenciados de caréncia para os

projetos descritos em Brasil (1992).

Com relagdo as consideracdes e criticas de Contador (1981; p. 187-188),
explicitas no Capitulo 7, e que serviram de orienta¢do para a estimagdo da taxa de desconto
social no Sistema Finor Debéntures, constatou-se que pouco significou, para a administracao
do sistema, a alocagdo Otima de recursos estabelecida no risco dos setores da economia do

Nordeste.

Diante dos problemas apresentado, ¢ dificil apresentar um modelo de

incentivos fiscais e financeiros que alcance, concomitantemente, os anseios da sociedade e
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os interesses dos investidores. Associados a este dilema, encontram-se setores e espagos com
grande interesse social e reduzida avidez do empresariado (localiza¢des nas zonas semi-
aridas). Tal aparente contra-senso ¢ enfrentado com uma andlise dos trade-offs aceitaveis

pela sociedade.

As idéias e sugestdes, aqui apresentadas, ndo t€m a presungao de servir a uma
versdo final sobre o tema. Ciente disto, foram ouvidas opinides de técnicos da Sudene e
efetuadas consultas a bibliografias para dirimir possiveis desacertos. Além disso, com base
em leis, portarias e resolugdes, buscou-se 0 amparo minimo para o desenvolvimento das

idéias deste trabalho.

E interessante que se proliferem pesquisas e investigacdes sobre a alocagdo
otima dos recursos publicos, intervengdes governamentais em economias deprimidas, o
financiamento de tecnologias as empresas nacionais e sistemas de informagao voltados para

os procedimento (e os mecanismos de controle) dos incentivos.
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Anexo A

i ndi ce de desenvol vi mnent o humano
unidades da federacao — 1991/2000

Estados IDH-M 1991 IDH-M 2000
DF 0,798 0,844
SP 0,773 0,814
RS 0,757 0,809
SC 0,740 0,806
RJ 0,750 0,802
PR 0,719 0,786
GO 0,707 0,770
MS 0,712 0,769
MT 0,696 0,767
ES 0,698 0,767
MG 0,698 0,766
AP 0,691 0,751
RR 0,710 0,749
RO 0,655 0,726
TO 0,635 0,721
PA 0,663 0,720
AM 0,668 0,717
RN 0,618 0,702
CE 0,597 0,699
BA 0,601 0,693
AC 0,620 0,692
PE 0,614 0,692
SE 0,607 0,687
PB 0,584 0,678
PI 0,587 0,673
MA 0,551 0,647
AL 0,535 0,633

Fonte: PNUD (2002)

239



Anexo B

Funcionamento do "34-18" e do Sistema Finor
Obs: dados obtidos Junto a Sudene (1977) e Sudene (2000).

Fases ou etapas:
I - As Empresas com imposto a deduzir eram dos seguintes Estados:
- S&o Paulo
- Minas Gerais
- Rio de Janeiro
- Parana
- Rio Grande do Sul

II - Declaravam o IR com a rentncia fiscal

III - Recebia o CAIF do Banco Operador , no caso o BN (Banco do Nordeste do Brasil), o qual
atestava sua propriedade sobre um montante de depoésitos de incentivos fiscais

IV - O empresarios que tinham projetos aprovados pela SUDENE poderiam buscar parceiros no
mercado de capitais em troca das CAIFS.

V - Em contrapartida dos CAIFS, os investidores recebiam agdes preferenciais, com clausula de
inegociabilidade durante quatro anos.

VI — Nos leildes eram feitas as negociagdes de papéis

Funcionamento do Sistema Finor

PESSOAS JURIDICAS EMPRESAS
OFTANTES DE IMPOSTO INSTALADAS
TOOO O PAIS B DE RENDA NO NORDESTE

AGOES E OU
DEBENTURES

AGOES

| ?CERTIFICADDS DE IMPLANTAGAC — &l

cl | o]
[AGOES OV § AGBES

< BOLSA DE
| CORRETORAS o VALURES
——»

ACOES/CI : |

* |$/<:|
RIS
JURTDICA
Fonte : Sudene (2000).
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Anexo C

Relacao de setores industriais x fatores de competitividade

Setores
Industriais Fatores de Competitividade
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OBS: A — Alta importancia do fator de competitividade para o setor industrial;
M — Média importancia do fator de competitividade para o setor industrial;
R — Regular importancia do fator de competitividade para o setor industrial;
B — Baixa importancia do fator de competitividade para o setor industrial.

Fonte : Sivini (1999).
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Anexo D

Matriz insumo-produto de Leontief

Setor de Processamento Demanda Final

Produtos Acumulacao | Exportagdoes | Compras do Formagao Bruta | Familias | Produto
¢ — de Estoques Governo Capital Total
[nsumos 1(A) | 2(B) | 3(C | 4(D) | 5(E) | 6(F) | Brutos

(1) Industria A

(2) Industria B

(3) Industria C

(4) industria D

(5) Industria E

(6) Industria F

Exaustdo Bruta de
Estoques

Importagoes

Gastos do Governo

Provisdes para
Depreciacao

Consumo

Desembolsos Brutos
Totais

Fonte: Miernyk (1974).
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ANEXO E

Apresentacao e contetido dos projetos do Finor — Sudene

Etapas de andlise e documentos

do parecer da Secretaria Executiva.

Principais Etapas de Analise

=

Analise de cadastro, disponibilidades de fundos e capacidade
empreendedora;

Identidade e informacdes societarias;

Avaliacdo de Faixas do Projeto (pontuagdo)

Objetivos do projeto, localizagdo e analise de mercado;

A engenharia do Projeto;

Quadro de Matérias Primas e Insumos;

Programa de Producdo e Vendas;

Custos de Producéo e Rentabilidade;

Célculo do Capital de Giro (capital de trabalho);

Indicadores do Projeto;

Preenchimento do calendario de inversdes e de fontes e usos;
Preenchimeto das memorias de Analise.

O RN PN

S G G Y
W= o

Avaliacao do empreendimento (mercado, tecnologias e inversoes totais)

Obs: Elaboragao propria com base nos pareceres da Secretaria Executiva.

Gastos de implantacao a realizar

DISCRIMINACAO

TOTAL(Y

1- DESPESAS DE ORGANIZACAO E ADMINISTRACAO
- Salarios e Encargos Sociais ¢ Trab.
- Honorarios da Diretoria
- Despesas de Organizagao
- Treinamento de pessoal
- Despesas de viagens e transporte
2- ESTUDOS, PROJETOS E DETALHAMENTOS
-Engenharia bésica
-Assisténcia técnica e detalhamento da implantagao
-Projeto Técnico-econémico
3 - DESPESAS PRELIMINARES E DE OPERACAO
4 - DESPESAS DE FINANCIAMENTO E COMISSOES
- Juros e Despesas com financiamento
- Taxa de Custeio, Pesquisas ¢ Promogoes do FINOR

TOTAL

Fonte: Arquivos da Sudene, pareceres da Secretaria Executiva — MI/UGFIN.
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Capacidade de pagamento e fluxo de caixa
Empregado para projetos do artigo 52

ANO

ENTRADAS SAIDAS
LUCRO CAPACIDADE
OPERACIONAL. [ DEPREC. DE FINANCIAMENTO(2) DEBENTURES(3) DIVIDENDOS (4) GRATIFICAGAO REPOSICOES TOTAL
) AMORT. PAGAMENTO ©)
JUROS JUROS AMORT

SALDO
DE
CAIXA

Fonte: Arquivos da Sudene, pareceres da Secretaria Executiva — MI/UGFIN.

(1) - O ano I corresponde ao 1° ano apds o periodo de caréncia e ao lucro estimado.
(2) - Financiamento ¢/ prazo de
(3) - Juros de
(4) - Corresponde a % sobre a diferenga (Lucro Operacional - Juros de Financiamento e Debéntures).
(5) - Corresponde a % sobre a diferenga (Lucro Operacional - Juros de Financiamento e Debéntures).
(6) - Considerou-se % sobre a rubrica “Veiculos”.

ao ano.

anos para pagamento, sendo
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Calendario ajustado das inversdes e mobilizacao de recursos da empresa
Utilizado em todas as modalidades de projetos Finor(artigo 92e 52)

A REALIZAR(2) TOTAL
DISCRIMINAGCAO EXISTENTE GERAL
[€)) ANO 1

I1- INVERSOES TOTAIS
1. INVERSOES FIXAS

1.1 - Terreno, Obras Prelim. e Complementares
1.2 - Obras Civis
1.3 - Instalagdes
1.4 - Méquinas, Aparelhos e Equipamentos
- Nacionais
- Importados
1.5 - Veiculos, Moveis e Utensilios
1.6 - Gastos de Implantagdo
1.7 - Adiantamento p/ inversdes fixas

2. INVERSOES CIRCULANTES

3. INVERSOES FORA DO PROJETO

II- MOBILIZACAO DE RECURSOS

1. RECURSOS PROPRIOS

1.1 - dos Acionistas
1.2- FINOR / ACOES

2. RECURSOS DE TERCEIROS

2.1 - FINOR./ Debéntures
2.2 - Financiamento de Bancos

2.3 - Outros

3. RECURSOS FORA DO PROJETO

Fonte: Arquivos da Sudene, pareceres da Secretaria Executiva — MI/UGFIN.
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Anexo F

Setores incentivados pelo sistema
"34-18" e Finor, 1963 até 1984 (em percentual).

Anos Industria de Agropecuaria Outros Total
transformacado

1963 97,5 2,0 0,5 100
1964 98,0 - 2,0 100
1965 94,4 1,2 4,4 100
1966 91,0 6,1 2,9 100
1967 91,9 6,7 1,4 100
1968 79,3 17,6 3,1 100
1969 58,0 27,3 14,7 100
1970 55,0 40,2 4.8 100
1971 452 48,5 6,3 100
1972 53,1 423 4,6 100
1973 86,8 9,1 4,1 100
1974 88,9 4,3 6,8 100
1975 76,5 21,2 0,2 100
1976 73,6 9,1 16,7 100
1977 60,5 34,2 53 100
1978 81,3 14,7 4,0 100
1979 74,2 25,5 0,3 100
1980 83,1 15,2 1,7 100
1981 74,7 21,8 3,5 100
1982 69,7 18,7 11,6 100
1983 74,6 17,6 7,8 100
1984 69,3 24,5 5,2 100

Totais 74,9 19,0 6,1 100

Fonte: Sudene (1986).
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ANEXO G

Estatisticas de risco dos projetos

do Sistema Finor Debéntures, anos de 1988 a 2001

Setor econémico Tamanho | Média | Varidncia | D. padrao
da amostra| retorno
1 AGROPECUARIA 37 projetos | 0.3642 0.0296 0.1721
2 BEBIDAS 5 projetos 0.2345 0.0164 0.1282
3 BORRACHA 4 projetos 0.1854 0.0013 0.0358
4 COUROS, PELES E PROD. SIM. E ARTF. DE SEL. E CORREARIA. | 2 projetos 0.4399 0.0433 0.2082
5 COMUNICACAO 7 projetos 0.2572 0.0603 0.2456
6 PRODUTOS ALIMENTARES 11 projetos | 0.1952 0.0440 0.2098
7 PESCA E AQUICULTURA 6 projetos 0.1818 0.0367 0.1916
8 QUIMICA 9 projetos 0.2417 0.0315 0.1774
9 PRODUTOS DE MATERIAS PLASTICAS 7 projetos 0.1963 0.0080 0.0894
10 SERVICOS DE ALOJAMENTO E ALIMENTACAO 9 projetos 0.1514 0.0132 0.1149
11 TEXTIL 17 projetos | 0.1422 0.0042 0.0650
12 VESTUARIO, CALCADOS E ART. DE TECIDOS 9 projetos 0.2486 0.0043 0.0653
13 PROD. DE MINERAIS NAO-METALICOS 5 projetos 0.2140 0.0159 0.1259
14 METALURGIA 11 projetos | 0.1613 0.0042 0.0648
15 MATERIAL ELETRICO E DE COMUNICACOES 5 projetos 0.2208 0.0032 0.0566
16 PERFUMARIA, SABOES E VELAS 6 projetos 0.2700 0.0243 0.1559
17 PAPEL E PAPELAO 2 projetos 0.1850 0.0010 0.0311

Fonte: Elaboragdo propria com dados fornecidos pelo MI/UGFIN.
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Freqiiéncia acumulada do retorno em projetos agropecudrios

Intervalos do Numero de Freqiiéncia  Percentual de Total cumulativo

retorno projetos acumulada projetos

0<R<0,10 0 0 0 0
0,10<R<0,20 5 5 13.51351% 13,5135%
0,30<R<0,40 10 15 27.02703% 40,5405%
0,40<R<0,50 9 24 24.32432% 64, 8649%
0,50<R<0,60 5 29 13.51351% 78, 3784%
0,60<R<0,70 4 33 10.81081% 89, 1892%
0,70<R<0,80 4 36 10.81082% 100,00%

Fonte: Elaboragdo propria com dados fornecidos pelo MI/UGFIN.

Freqiiéncia acumulada da TIR em projetos agropecudarios
Sistema FINOR debéntures - periodo de 1988 a 2001.

Intervalos da TIR ~ Numero de Freqiiéncia Percentual
projetos acumulada
0<R<0,07 1 1% 3,70%
0,07<R<0,138 7 8% 29,62%
0,138<R<0,206 12 20% 74,07%
0,206<R<0,274 7 27% 25,92%

Fonte: Elaboragao propria com dados fornecidos pelo MI/UGFIN.
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ANEXO H

Modelo de anélise de regressao

Dados obtidos junto ao MI/UGFIN, ano de 2004, referentes aos projetos aprovados pela Sudene, na forma da

Leine 8.167 de 1991 e alteragdes posteriores. Método dos minimos multiplos quadrados, software Eiews3.

1. Representagao da equacao

Modelo Regressivo (Minimos Quadrados) = 0.1562691598+0.5767796981X1 + Disturbio.

2. Estimagdo de outputs

Dependent Variable: B2
Method: Least Squares
Date: 08/09/04 Time: 17:32
Sample: 1 17

Included observations: 17
B2=C(1)+C(2)*A2

Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C(1) 0.156269 0.035499 4.402044 0.0005
C(2) 0.576780 0.250499 2.302521 0.0360
R-squared 0.261142  Mean dependent var 0.228794
Adjusted R-squared 0.211885  S.D. dependent var 0.076042
S.E. of regression 0.067507  Akaike info criterion -2.443053
Sum squared resid 0.068357  Schwarz criterion -2.345028
Log likelihood 22.76595  F-statistic 5.301601
Durbin-Watson stat 1.576877  Prob(F-statistic) 0.036048
3. Representagdo Grafica dos residuos

0.5

- 0.4

- L 03

0.2 _\\\\\\\\i\\{'/ N ’/\\\\\\\—:\’"\\\_//_/_,;\)C\\?\T/_/_:;//\ - 0.2

01 L 0.1

4. Matriz de Var - Cov

@) @
0.001260 -0.007890
-0.007890 0.062750
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5. Teste White de heteroscedascidade

F-statistic 2.092611  Probability 0.160275
Obs*R-squared 3.912449  Probability 0.141391
Test Equation:

Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 08/09/04 Time: 18:43

Sample: 1 17
Included observations: 17
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.001257 0.006363 -0.197491 0.8463
A2 0.032899 0.112709 0.291895 0.7746
A272 0.056805 0.419978 0.135258 0.8943
R-squared 0.230144  Mean dependent var 0.004021
Adjusted R-squared 0.120165  S.D. dependent var 0.006729
S.E. of regression 0.006312  Akaike info criterion -7.133977
Sum squared resid 0.000558  Schwarz criterion -6.986940
Log likelihood 63.63881  F-statistic 2.092611
Durbin-Watson stat 2.532102  Prob(F-statistic) 0.160275
6. Teste ARCH
ARCH Test:
F-statistic 0.358766  Probability 0.558761
Obs*R-squared 0.399773  Probability 0.527206
Test Equation:

Dependent Variable: RESID*2

Method: Least Squares

Date: 08/09/04 Time: 18:45

Sample(adjusted): 2 17

Included observations: 16 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.004185 0.002013 2.078647 0.0565

RESID"2(-1) -0.152592 0.254756 -0.598970 0.5588
R-squared 0.024986  Mean dependent var 0.003534
Adjusted R-squared -0.044658  S.D. dependent var 0.006634
S.E. of regression 0.006780  Akaike info criterion -7.033190
Sum squared resid 0.000644  Schwarz criterion -6.936616
Log likelihood 58.26552  F-statistic 0.358766
Durbin-Watson stat 1.931908  Prob(F-statistic) 0.558761
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