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Os principais resultados obtidos através do estudo que
embasaram a obra para Thomas Malthhus, Arthur Young, David

Ricardo, Marx e Kusnets

A primeira conclusdo que Piketty toma dessas
fontes histéricas as quais contribuiram para a distribuicdo da riqueza, é
gue a sua histéria sempre foi politica. Um exemplo foi a reducdo da
desigualdade que ocorreu nos paises desenvolvidos entre 1900 e
1910 e entre1950 a 1960 devido a politicas publicas adotadas para
atenuar os impactos das guerras. Por outro lado, a desigualdade
voltou a aumentar depois dos anos 1970-1980, devido a mudancas
politicas com relagcdo a tributacdo e financas. Assim, a desigualdade
cresce ou reduz de acordo com a forma com que as pessoas politicas,

sociais e econbmicas enxergam o que é justo e 0 que nao €.

A segunda conclusdo é que a dindmica da
distribuicdo da riqueza ora tende para a convergéncia (reduzem a
desigualdade), ora para a divergéncia (aumenta a desigualdade). Os
principais mecanismos que conduzem a convergéncia, ou seja, que
reduzem a desigualdade séo a difusdo e ampliacdo do conhecimento e
o investimento na qualificacdo e formacdo da mao de obra. A lei da
oferta e da procura também pode apoiar a reducdo da desigualdade,
mas de forma menos intensa. O investimento na qualificacdo da mao
de obra € o principal fator, uma vez que quanto maior a qualificacdo do
profissional, maior sera a produtividade o que por consequéncia,
aumenta a renda nacional, e isso (mao de obra mais capacitada)

apenas é possivel com a difuséo e partilha do conhecimento.

O autor ainda supfe que o desenvolvimento das
tecnologias de producdo iria exigir uma capacitacdo maior do
trabalhador de modo que a participacdo do trabalho na renda iria
aumentar configurando uma “hipétese do capital humano crescente”.

Ou seja, 0 progresso tecnologico conduziria automaticamente ao



aumento do capital humano sobre o capital financeiro, imobiliario ou

dos grandes acionistas.

Outra crenca é a de que a “luta de classes” seria
substituida pela “luta das geragdes”, ou seja, ndo haveria confronto /
disparidade entre os herdeiros de grandes fortunas e os que nada
possuem, mas sim uma légica do ciclo da vida: a construgcdo do
patrimdnio durante a juventude para manter um padrdo de vida na
velhice, devido a um aumento da expectativa de vida proporcionado
pelo avanco da medicina. No entanto, tais duas ultimas hipoteses sao
tidas pelo autor como ilusGes, ou impossiveis, sendo a difusdo do
conhecimento e a disseminacdo da educacdo de qualidade, os
principais fatores que impulsionariam o aumento da igualdade.

Forcas de convergéncia, forcas de divergéncia

Ainda que a propagacao do conhecimento seja a
principal forca de convergéncia, ela poderia, indiretamente, sofrer
consequéncias das forcas de divergéncia (as quais aumentam a
desigualdade), e um exemplo disso € que: a falta de investimento
adequado na capacitacdo da méo de obra pode excluir grupos sociais
inteiros ou rebaixa-los em beneficio de novos grupos sociais: como a
substituicdo de operarios americanos e franceses por chineses (se
estes tiverem maior capacitacdo). Tais forcas de divergéncia sao
caracterizadas pelo fato de que aqueles que possuem salarios mais
elevados se distanciem do resto da populagéo, devido ao processo de
acumulacdo de riqueza num mundo caracterizado por baixo
crescimento econdmico e alta remuneracao do capital e esse processo
seria a principal ameaca para a distribuicdo igualitaria da rigueza em

longo prazo.

O 1° gréfico (1.1) retrata uma curva em formato de
“U” a respeito da desigualdade nos EUA. Pelo gréfico, percebe-se que

entre 1900 a 1940, os mais ricos detinham quase 50% da renda do
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pais. Entre 1940 e 1970 houve uma grande reducdo da desigualdade
onde esses mais ricos estiveram com 35% da renda nacional
americana e depois de 1970 a desigualdade volta a subir e os mais
ricos voltam a ser detentores de quase 50% (metade) da renda do
pais. O autor explica que esse aumento da desigualdade a partir de
1970 reflete uma exploséo ou grande aumento de rendas derivadas do
trabalho, ele pensa que tenha havido um aumento da qualificacao e da
produtividade desses super executivos em comparagdo com as de
outros assalariados. Outra explicacdo para isso é que 0s executivos
conseguem estabelecer a sua propria remuneracdo (muito as vezes

sem limite ou sem relacdo com a sua produtividade individual).

A forca fundamental da divergéncia: r > g

Ja o grafico 1.2 mostra a evolucdo da riqueza
privada na Europa (Reino Unido, Franca e Alemanha), mas sob a
forma de imdveis, ativos financeiros e patriménio liquido expressa na
renda nacional no periodo de 1870 — 2010. Até 1914 (1% guerra
mundial) o total da riqueza privada representava quase 800% da renda
nacional, vindo a ter uma queda brusca a partir deste ano para 200%,

0 que a partir de 1950 voltou a crescer novamente e continuamente.

O autor explica esse aumento da riqueza privada e
consequente aumento da desigualdade a partir de 1950 devido a
remuneracdo do capital ser maior do que a taxa de crescimento
econOmico. Ele chama esse fundamento de r > g, em que r = taxa de
remuneracdo do capital (lucros, dividendos, juros, aluguéis e outras
rendas do capital) e g = crescimento econdmico. Ou seja, a riqueza
acumulada no passado ganha muita importancia, pois gera um fluxo
de poupanca que aumenta o0 estoque devido a remuneracdo do
capital. Se essa remuneracao do capital € maior do que o crescimento
da economia, a riqgueza que estava guardada ou herdada aumenta
mais rapido do que a renda derivada da producdo, porque basta

poupar o capital para que ele cres¢a mais rapido que a economia.



Essa formula (r > g) € apontada pelo autor como
uma forca de divergéncia, que aumenta a desigualdade. Ele diz que
ela ndo é perpétua, mas que a provavel queda no crescimento
econdmico e do ritmo de expansdo da populagdo ao longo das
préximas décadas torna essa tendéncia ainda mais alarmante. Essa
forca de divergéncia ndo tem relacdo nenhuma com o mercado, mas
pelo contrario, quanto mais perfeito for o mercado, maiores as chances
gue a taxa de remuneracdo do capital supere o0 crescimento
econdmico, sendo a adoc¢ao de politicas publicas a medida essencial
para equilibrar essa balanca como exemplo a adocdo de um imposto

progressivo sobre o capital.

O quadro geografico e historico

Os campos geograficos e temporais dessa
investigacdo sdo: com relacdo a distribuicdo da riqgueza e da renda
entre 0s paises, a abordagem é feita desde 1700 tomando como base
as contas nacionais reunidas por Angus Maddison. Com relacdo a
dindmica do capital / renda e da divisdo capital / trabalho, a obra se
limitou aos casos dos paises ricos e andlise dos paises pobres
emergentes. Esses paises pobres também serdo analisados para o
estudo da evolucdo da desigualdade de renda e riqueza. Porém, as
tendéncias em longo prazo estdo mais bem documentadas nos paises
ricos e a pesquisa no livro se baseia na analise histérica dos paises

mais desenvolvidos: EUA, Alemanha, Franga, Jap&o e Reino Unido.

Os casos da Franca e Reino Unido sao
significativos, pois eles foram as duas principais potencias coloniais e
financeiras do século XIX e inicio do século XX. A histéria da evolucéo
da distribuicdo da riqueza desde a revolucéo industrial € importante
para se investigar o periodo da “primeira” globalizacao financeira e
comercial dos anos 1870 a 1914 e a “segunda” globalizagdo que se

deu entre 1970 a 1980, pois € a época em que se inventam a lampada
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elétrica, as viagens transatlanticas, o cinema, radio, automoével e os

investimentos financeiros internacionais.

A Francga, por outro lado, € muito importante, pois
a revolugcdo francesa permitiu que se observasse a estrutura da
riqueza da época: sistema de registro da propriedade da terra, iméveis
e ativos financeiros, o qual ja era moderno, detalhado e abrangente
para a época (1790 a 1800). Além disso, o crescimento demogréfico é
um aspecto a ser levado em consideracao para esse estudo, ja que na
época da revolucao francesa haviam trinta milhdes e hoje ha sessenta
milhdes de habitantes, na Franca, ou seja, a populacdo ndo mudou
com o passar do tempo. J& os EUA contavam com trés milhdes de
habitantes na época da independéncia e hoje contam com trezentos
milhdes, ou seja, ndo é mais 0 mesmo pais. Assim, a dinamica e a
estrutura da desigualdade sdo bem diferentes em um pais onde a
populacdo foi multiplicada por cem, enquanto no outro a populacao
apenas dobrou.

Além disso, a Franca € interessante, pois a
revolucdo francesa introduziu o ideal de igualdade juridica em relacéo
ao mercado, o que afetou a dinamica da distribuicdo desigual da
riqueza, pois aboliu todos os privilégios legais e assim tentou criar uma
ordem politica e social fundada na igualdade dos direitos e
oportunidades. Essa politica da Franca iria conduzir a igualdade, pois
de acordo com Leroy — Beaulieu, bastava garantir os direitos de
propriedade, a livre operagcdo dos mercados e engrandecer a
concorréncia pura e perfeita para se chegar a uma sociedade justa,
prospera e harmoniosa, o que nos ditames do autor referida tarefa

infelizmente € mais complexa.

O quadro teérico e conceitual
O autor, para descrever o0 quadro tedrico e
conceitual que fundamenta a pesquisa da obra, assevera que o

objetivo é contribuir para o debate sobre a organizacdo social, as
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instituicbes e as politicas publicas que ajudam a promover uma
sociedade mais justa, 0 que sO € alcancado num contexto de estado
de direito com regras conhecidas e aplicaveis a todos e que possam
ser debatidas de maneira democrética.

O fato de que nenhum trabalho de peso sobre a
dindmica da desigualdade fora realizado desde a época de Kuznets
estimulou e inspirou a pesquisa contida e expressa no livro. A
economia néo deveria ter se separado das demais ciéncias sociais.
Isso, porque o progresso na dindmica historica da distribuicdo da
rigueza e da estrutura das classes sociais se da com abordagens de
varias disciplinas: historiadores, sociélogos e cientistas politicos bem
como dos economistas também, sendo este ao mesmo tempo um livro
de historia e um tratado de economia.

O autor afirma que o livro pretende mostrar
conceitos (como noc¢des de renda e de capital, taxa de crescimento e
taxa de remuneracao) os quais permitem analisar a realidade histérica
da distribuicéo da riqueza. Algumas equacdes serédo analisadas (como
a participacdo do capital na renda nacional é igual ao produto do
retorno do capital) ou (a razdo capital / renda é igual a taxa de
poupanca dividida pela taxa de crescimento da economia) para melhor
compreensao da histéria da evolucao e distribuicdo da riqueza.

Estrutura do livro

O livro é composto por quatro partes: a 1% parte
‘renda e capital’ possui capitulos que apresentam 0s conceitos de
renda nacional, capital e relagcdo entre capital e renda, descreve a
evolugdo da distribuicdo da renda, da taxa de crescimento da
populacéo e da producao desde a revolucao industrial.

A segunda parte analisa o modo como se
apresenta neste inicio de século XXI a questédo da evolucdo da relacéo
entre capital e renda e a distribuicdo global entre rendas do trabalho e
rendas do capital. Apresenta casos de transformacdes do capital

ocorridas na Franca, Reino Unido, EUA e Alemanha, bem como tais
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analises se estendem para o0 mundo todo a respeito da participacéo do
capital e do trabalho na renda nacional ao longo das préximas
décadas.

A terceira parte ° a estrutura da desigualdade’,
mostra como a desigualdade aumenta quando se considera a
distribuicdo da renda do trabalho de um lado e a propriedade do
capital e a renda que dele decorre, de outro. Analisa a histéria da
desigualdade a partir de casos da Franca, EUA e demais paises pelos
quais possui-se dados historicos, bem como estuda a evolucdo e
importancia da heranca e as perspectivas para a distribuicdo da
riqgueza ao longo do século XXI.

A gquarta parte tenta extrair recomendagdes para as
politicas publicas e ligdes normativas a fim de se compreender as
razdes das mudancas observadas e como seria um estado social
adaptado ao século que se inicia. Ainda repensa 0 imposto
progressivo sobre a renda a luz das experiéncias passadas e como
seria esse imposto progressivo sobre o capital adaptado ao
capitalismo do século XXI comparando este com outros tipos de
regulacédo (imposto sobre grandes fortunas). Trata-se ainda da divida
publica e da acumulacdo do capital publico em um contexto de
possivel degradacéo do capital natural.

O autor reitera que a histéria da renda e da riqueza
€ sempre politica, cadtica e imprevisivel. O modo como ela continuara
nas proximas décadas depende de como as diferentes sociedades
encaram a desigualdade e que tipos de instituicbes e politicas publicas
serdo adotadas para remodela-las ou transforma-las. Assim, o
objetivo, ou o tema — problema da obra é extrair das experiéncias dos
séculos passados algumas pistas e licdes para o futuro, de modo que
possamos enxergar com mais clareza as melhores escolhas para o

préximo século.

O Imposto confiscatorio sobre as rendas excessivas: uma invencao

americana



Se analisarmos a histéria da progressividade
fiscal, percebe-se que foram os EUA que inventaram o imposto sobre as
rendas e patrimbnios excessivos. Apesar de muitos paises, no periodo
entreguerras, elevarem as taxas dos impostos com maior frequéncia, os EUA
foram os primeiros a instituirem taxas de 70% para as rendas entre 1919 —
1922 e depois para as herancas entre 1937 — 1939. Tal enorme taxa nao
tinha o objetivo de elevar as receitas fiscais, mas sim acabar ou mesmo
tornar mais dificil manter esse tipo de renda ou patrimoénio desencorajando a
sua perpetuacao, porque eram julgados como socialmente excessivos e
estéreis para a economia.

Tal imposto progressivo seria um método para
reduzir as desigualdades, pois respeita a livre concorréncia e a propriedade
privada enquanto modifica os incentivos privados (fazendo isso por meio de
regras debatidas e fixadas com antecedéncia num contexto de um estado
democratico de direito) e, dessa forma, o imposto progressivo demonstra um
compromisso entre a justica social e liberdade individual. J&4 os paises da
Europa, como Franca e Alemanha, nestes periodos pés guerra, dispensaram
essa via fiscal e adotaram como medidas que respeitam o direito, a
propriedade publica das empresas e fixacdo direta dos salarios dos seus
diretores as quais contribuiram também para a reducéo da desigualdade.

Os fatores que levaram & instituicdo deste imposto
progressivo em tais periodos nos EUA, foram: - no inicio do século XX, no
periodo chamado de “Gilded Age”, varios especialistas se inquietavam com o
fato de que seu pais se tornava cada vez mais desigual e mais distante do
ideal pioneiro de suas origens. — Além disso, em 1919, o presidente da
American Economic Association, Irving Fisher, dedicou seu discurso
presidencial & desigualdade americana indicando como principal problema
dos EUA a concentracdo de riquezas, ja que 2% da populacdo possuiam
mais de 50% da riqueza do pais. Fisher ainda asseverou que além de
restringir a participacdo nos lucros ou rendimentos do capital, aplicar pesados
tributos para as maiores herancgas seria a medida mais eficaz (e cita como
exemplo a taxacdo em 2/3 da heranca ou mesmo a sua totalidade quando

esta perdura por 3 geracoes).



Além disso, a crise de 1929 e 1930 dos EUA levou
varias acusacbes contra as elites econdmicas e, como consequéncia,
Roosevelt chegando ao poder em 1933, decidiu aumentar imediatamente a
taxa do imposto sobre a renda que era de 25% passando a 63% (ressalta o
autor que a média da taxa do imposto de renda nos EUA entre os anos 1932-
1980 foi de 70 a 80%, em média, enquanto a média dessa taxa na Franca e
Alemanha nesse mesmo periodo foi de 30 a 40%). O Unico pais que chegou
a ultrapassar as taxas americanas sobre a renda e herancas foi o Reino
Unido, que chegou a atingir 98% nos anos de 1940 e depois em 1970, o qual
€ um recorde historico.

Ha que se distinguir entre esses dois paises (EUA
e Reino Unido), neste periodo, a “renda aferida” (oriunda do trabalho, como
os salarios) e a “renda nédo aferida” (oriunda da capital, como os juros,
aluguéis e dividendos). A taxa superior indicada no gréafico 14.1 do imposto
sobre a renda para os EUA e o Reino Unido entre 1930 e 1980 diz respeito a
renda ndo aferida, ou seja, oriunda do capital, jA que as vezes acontecia de a
taxa aplicada sobre a renda aferida ser inferior, como aconteceu em 1970.
Tal distincdo se faz necesséria, pois exprime o grau de suspeita em relacéo
as altas rendas: uma vez que todas as rendas muito elevadas séo suspeitas,
sendo aquelas nao aferidas que trazem ainda mais desconfianca. Para o
autor, a opcédo de taxar mais as rendas “ndo aferidas” € coerente com a
utilizacdo simultanea de um imposto progressivo. Assevera que 0 Reino
Unido foi o pais onde houve mais reflexdo sobre a tributacdo da heranca e
das doacdes ao longo do século XX, pois mesmo nado sofrendo tantos
impactos das guerras, 0 pais aumentou consideravelmente a taxa do imposto
sobre a renda entre 1940 e 1980 ultrapassando os 70 — 80% (como exemplo,
assevera que o autor Josiah Wedgwood em 1938, quando da reedi¢céo de
seu classico livro dedicado a herancga, constata que o imposto progressivo
sobre as herancas € o instrumento central que permitiria a democratizacao

econdmica que ele acreditava ser necessaria.
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A exploséo dos salérios dos executivos: o papel do regime fiscal

Apés os EUA e o Reino Unido primarem pela
igualdade até os anos 1970, nas ultimas décadas ambos 0s paises rumaram
para dire¢bes opostas. Apos 1970, as taxas do imposto sobre a renda alemas
e francesas permaneceram estaveis entre 50 e 60% enquanto as americanas
e britanicas cairam pra 30 a 40%logo apos a reforma de Reagan em 1986,
conforme grafico 14.1. Essa reviravolta ou i0i0 pode ser explicada pela
sensacao vivida nos EUA e no Reino Unido de estarem sendo alcancados
pelos outros paises nos anos 1970 e esse avango dos outros paises se deu
pelos choques sofridos pela Europa continental e pelo Japdo em 1914 e
1945. Contudo, os EUA e o Reino Unido tiveram dificuldade em aceitar esse
fato, uma vez que a hierarquia da fortuna nao se refere apenas ao dinheiro,
mas também aos valores e a moral, tanto para individuos, como para paises.

Sob o ponto de vista dos paises desenvolvidos, a
gueda da taxa do imposto sobre a renda observada desde 1970 ate 2010,
esta ligada a alta da participacdo do centésimo superior na renda nacional ao
longo desse mesmo periodo. Isso ocorre, porque 0s paises que mais
baixaram as suas taxas sdo também aqueles onde as rendas mais elevadas
aumentaram com mais forca. E 0s paises que abaixaram pouco as suas
taxas viram as suas rendas elevadas progredirem de forma mais lenta. Dessa
forma, a primeira explicacao € que a reducdo da taxa estimulou as ofertas e a
produtividade dos executivos e que as produtividades marginais (os salarios)
teriam aumentado muito mais do que nos outros paises.

Mas uma explicacdo mais realista para isso € que
a reducdo da taxa nos EUA e no Reino Unido transformou os modos de
formacdo e negociacdo dos salarios dos executivos. A partir de 1980, os
executivos comecaram a tentar realizar esfor¢cos para convencer todos a lhes
darem aumentos consideraveis, e isso ndo se mostra muito dificil de
consegquir, devido a alta contribuicédo individual de um executivo de empresa
para a producdo da sociedade e as composi¢cdes que reinam nos comités de
remuneracdo. Com isso, esse aumento dessas rendas mais elevadas e a
reducdo da taxa desestimularam a produtividade. A confusdo que provem
dessa questdo é o fendbmeno de recuperacdo dos atrasos de uns paises com

relacdo a outros e conclui que: apdés 1980 os EUA e o Reino Unido
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cresceram economicamente mais que a Alemanha, Franca e Japédo, e a
razao para isso é que esses paises que foram superados no crescimento

econdmico alcancaram os EUA e o Reino Unido.

Identidades Nacionais e Desempenho Econdmico

Tais questdes relativas ao crescimento econémico
tem uma carga emocional forte para os paises e os orgulho dos povos. Cita-
se como exemplo que contribuiu para o crescimento econémico americano a
pergunta: Bill Gates inventou o computador ou somente o mouse? Ronald
Reagan destruiu a URSS sozinho ou com a ajuda do papa? Ou seja, sédo
fatos que contribuiram para o crescimento americano. Mas a economia
americana era muito mais inovadora nos anos 1950-1970 do que hoje em dia
sob o ponto de vista da taxa de crescimento de sua produtividade, que era
duas vezes mais alta no primeiro periodo. Um argumento para isso € que a
economia americana tenha se tornado mais inovadora, mas que iSso nao se
veja na sua produtividade, porque ela inova para o conjunto do mundo rico
gue sobrevive gracas as invencdes dos EUA.

O salto dado pelas remuneracfes dos executivos
se explica pelo modelo de negociacéo, ja que a reducéo da taxa marginal do
imposto levou os executivos a negociarem de modo mais agressivo para
obter uma remuneracdo mais elevada e ndo por um aumento hipotético da
produtividade desses executivos. A elasticidade entdo das remuneracdes dos
executivos se traduz por lucros fortuitos, ou seja, variacées de lucros que nao
sdo causadas por acdes do executivo e que nado estdo ligadas com o seu
desempenho, mas com as varia¢cdes das taxas marginais, uma vez que a
elasticidade dos lucros fortuitos e a capacidade dos executivos obterem
aumentos consideraveis progrediu nos paises onde a taxa marginal foi mais
reduzida. E, segundo o autor, somente taxas de tributacdo excessivas como
as aplicadas nos EUA e Reino Unido até 1970 permitiiam desfazer essa

marcha e por fim aos saltos das altas remuneragdes.

Repensar a questao da taxa marginal superior
Os resultados obtidos pelas pesquisas da taxa

marginal e o grau aceitavel de progressividade fiscal, revelam que a
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aplicacéo de taxas confiscatorias no topo da hierarquia das rendas é a Unica
maneira de conter os grandes aumentos de salarios observados no topo das
grandes empresas. O autor estima que um nivel 6timo da taxa marginal seria
superior a 80%, pois, uma vez aplicada sobre as maiores de 500.000 ou 1
milhdo de ddlares, reduziria o crescimento econémico, permitiria distribui-lo
melhor e limitaria comportamentos econdmicos intteis. E claro que seria
muito mais dificil aplicar essa politica numa pequena nagcdo européia com
pouca cooperac¢do dos vizinhos no plano fiscal do que num pais do tamanho
dos EUA. A ideia de que com isso, 0s executivos americanos fugiriam para o
México ou Canada e ndo haveria mais pessoas competentes para dirigir as
empresas americanas, ndo coaduna com a experiéncia historica. Tal taxa de
80% aplicada sobre rendas superiores a 500 mil e 1 milhdo de ddlares nédo
geraria muito dinheiro para o governo, pois ela cumpriria 0 seu objetivo: iria
limitar as altas remuneracbes sem reduzir a produtividade da economia
americana de modo que as remuneracfes menores aumentariam. Mas, para
os EUA obterem os ganhos fiscais necessérios para investir na saude e
educacdo, seria necessario elevar as taxas de tributacdo para as rendas
menores também.

A histéria do imposto progressivo ao longo do
século passado ndo incentiva o otimismo em relacdo a evolugdo americana.
Foram as guerras e ndo o sufragio universal que ascenderam 0 imposto
progressivo. E isso se mostra devido a ma fé das elites econbmicas e
financeiras usada para defenderem seus interesses na Franca e a tendéncia
dos economistas de defenderem o seu interesse privado ao invés do
interesse geral. Ambos os interesses (privado e geral) se confundem, pois a
classe politica americana é mais rica que a européia e ambas sdo muito
distantes economicamente do restante da populagdo. Assim, sem um choque

radical, € provavel que o equilibrio atual permaneca por mais muito tempo.
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