O rock star da economia

Por Assis Moreira
Valor Econémico, 16.5.2014.

Desigualdade pode cair com educacao e crescimento econdémico, mas taxar patrimonio
também é essencial, afirma Piketty

Em seu modesto escritorio na Escola de Economia de Paris, quase na periferia da
capital francesa, Thomas Piketty, o economista mais famoso do momento, ndo
demonstra qualquer afetacdo e parece reagir genuinamente com humildade ao
estrondoso sucesso de seu livro. "O Capital no Século XXI" é uma obra (de 970
paginas em francés e 685 em inglés, mas de idéntico contetido) sobre a histéria
do dinheiro, do patriménio e do aumento da desigualdade no mundo, que tende a
se tornar incontornavel no debate econémico.

Ao receber o Valor, Piketty confirma que assinou contrato para a publicacao do
livro em portugués - no Brasil sera editado pelo Intrinseca - e que os direitos
autorais ja foram vendidos para publicagdo em outros 20 idiomas. Comenta, com
naturalidade, que ja foram vendidos 250 mil exemplares nos Estados Unidos, dos
quais 150 mil nas ultimas duas semanas. Na maior economia do mundo, Piketty
tornou-se uma espécie de economista "rock star". O auditorio para sua palestra
na City University de Nova York, no més passado, estava tao repleto que obrigou
a transmissao, por canal fechado, para outro espaco. Ele foi depois a Casa Branca,
em Washington, a convite do secretario americano do Tesouro, Jacob Lew, para
discutir as conclusdes de seu livro.

Piketty diz que se trata de 15 anos de pesquisas ndo s6 dele, mas de um grupo de
economistas, que cita nominalmente. Depois, reconhece que seu mérito é o de
mostrar, pela primeira vez, dados s6lidos para um debate permanente sobre a
desigualdade.

Ele argumenta que a tendéncia geral é de haver mais desequilibrio nas
sociedades, e ndo de maior igualdade econémica. Uma de suas principais
conclusdes é que o mundo vai na direcao de um capitalismo patrimonialista, com
acumulacdo de renda ininterrupta enquanto persistir uma taxa de retorno
financeiro bem mais alta do que o crescimento da economia.

Piketty desmonta a tese de que o mundo desenvolvido vive numa meritocracia,
um sistema em que desigualdades ocorrem num contexto de prevaléncia da
selecao por mérito e dedicagdo ao trabalho, mais do que por influéncia de fatores
relacionados a filiagdo e renda.

Na verdade, afirma, o discurso de meritocracia fica longe da realidade: na lista
dos bilionarios da revista "Forbes", 60% tém fortuna herdada. E numa sociedade
dominada pela riqueza, dinheiro compra poder e a desigualdade nao é eliminada.

E sua convicgdo que a dindmica mundial de acumulagio e repartigio de
patrimonios vai na direcao de trajetorias explosivas e espirais de desigualdade
fora de controle. "Nao ha piloto no avido, nessa historia", disse Piketty na
entrevista.

Sobre a situacao nas economias emergentes, ele acha que os rendimentos mais
altos vdo continuar obtendo uma parte desproporcional do crescimento da



produgdo, mas o ritmo de aumento podera ser atenuado pela expansao da
economia.

Para salvar o capitalismo dos capitalistas, como resumiu o "Financial Times",
Piketty propde um imposto mundial sobre o capital. Mas acha que ha muito a
fazer antes, em termos nacionais, para imposi¢cdo de um verdadeiro imposto
progressivo sobre a renda e as herancas.

Leia, a seguir, trechos da entrevista.

Valor: O senhor é chamado de guru dos criticos das desigualdades, Marx I,
economista "rock star”. Como reage a repercussdo de seu livro?

Thomas Piketty Para mim esta bem, se isso tudo incita as pessoas a lerem o
livro e fagam um debate mais baseado em fatos sobre a desigualdade. Depois
podem tirar as conclusdes que quiserem. Se o livro faz sucesso é porque oferece,
pela primeira vez, uma histdria do dinheiro, da renda, do patrimonio que se
apoia em fontes histéricas numerosas e precisas. E o resultado de um projeto de
coleta de dados, de muitas pessoas, em varios paises. Procuramos abranger o
maior numero possivel de paises, e isso é novo. As pessoas discutem sobre
desigualdades desde sempre e vao continuar, mas a novidade que se tem agora,
com o livro, é que se torna disponivel uma base histdrica longa e melhor, que
pode ajudar num debate mais racional. Ha gente tanto de direita como de
extrema esquerda que faz criticas ao livro, de toda maneira.

Valor: Até que ponto vai a for¢a desestabilizadora do rendimento privado do
capital mais elevado que o crescimento da renda e da produgdo?

Piketty: Ha forgas tanto para aumento da desigualdade como para sua redugao.
O conhecimento, a educacao, a qualificacdo permitem, em certo momento,
reduzir as desigualdades, tanto entre paises - como entre emergentes e
desenvolvidos -, como também no interior de paises, se ha institui¢cdes
educativas que permitem a cada um ascender a fun¢ées melhor remuneradas.
Essa é uma forc¢a potente da reducao de desigualdades. Mas pode nao ser
suficiente. Ha forcas de amplificacao das desigualdades, em particular em paises
de crescimento fraco. No longo prazo, todos os paises terdo crescimento fraco,
pois ndo da para crescer eternamente a 5% ou 10% ao ano. A experiéncia
historica sugere que, quando estamos na fronteira tecnolégica mundial, o
crescimento se reduz.

Valor: Qual a ordem de grandeza das desigualdades de renda e de patriménio?

Piketty: Nos EUA, os 10% de rendimento mais elevado passaram de 30% a 35%
da renda total para mais de 50% hoje, antes de impostos e transferéncias. E uma
grande mudanga. A questao € até onde isso vai. Entre paises mais igualitarios,
como a Suécia em 1985, a renda total foi de 20% ou 25% para os 10% mais ricos.
Nos mais desiguais, subiu a 60%. Sobre o patriménio, a diferen¢a é muito mais
extrema e tudo é para o alto. Nos paises mais igualitarios, mesmo na Suiga, os
10% mais ricos tém 50% do patrimonio. Nos mais desiguais, varia de 80% a
quase 100%. Antes da Primeira Guerra, a Franga achava que, gracas a Revoluc¢do
[Francesa], era um pais igualitario. Era uma ilusdo. A desigualdade nao diminuiu
porque cortaram a cabecga da aristocracia. Cerca de 80% do patrimdnio estavam
nas maos de 10% mais ricos, ndo havia classe média. No século XX, o
desenvolvimento de uma classe média com patriménio é a principal fonte de



reducdo da desigualdade nos paises desenvolvidos. Acho que hoje temos o
mesmo tipo de desenvolvimento possivel nos paises emergentes. Uma das
conclusdes do livro € que nao ha determinismo econémico nesse tema. O
desenvolvimento patrimonial da classe média corresponde a acontecimentos
historicos particulares, a instituigdes sociais, politicas, educativas, fiscais. Ha
varias dinamicas possiveis. O livro nao da razao nem a Karl Marx nem a Simon
Kuznets [economista nascido na Ucrania, naturalizado americano, morto em
1985, autor das primeiras contas nacionais americanas e das primeira séries
sobre desigualdades]. Marx pensava que as desigualdades iriam aumentar até a
explosao final. E Kuznets, no extremo oposto, achava que na etapa avancada do
desenvolvimento econémico as desigualdades iriam diminuir e se estabilizariam
num nivel inferior. Os dois estavam errados. Ha varias evolu¢des possiveis que
dependem das instituicdes, as vezes de choques politicos. A Primeira Guerra teve
um papel enorme na reducdo da desigualdade no século XX [na Europa], de
maneira tragica.

Valor: Os EUA criaram o imposto progressivo e, no entanto, a desigualdade no pais
hoje ainda é enorme...

Piketty: Cada pais tem uma historia complicada de combate as desigualdades,
feita de hesitacdo, recuos, peculiaridades de identidade nacional. Os EUA nao
queriam ser desiguais como a velha Europa. E criaram nos anos 1920-30 o
imposto progressivo sobre os altos rendimentos e sobre a heranga, com um vigor
fortissimo. Entre 1930 e 1980, a taxac¢do superior sobre renda nos EUA era de
82%. Nao havia nenhum pais na Europa ocidental com nivel parecido. Na taxagao
sobre as herancas, a diferenca era também espetacular. Nos EUA e no Reino
Unido, as herangas mais elevadas eram taxadas em 70-80%, enquanto a Franca e
a Alemanha ficavam abaixo disso. Sob Reagan, os EUA mudaram. Jogaram "ioi%"
com seus ricos no século XX. Foram muito redistributivos num momento,
quiseram colocar fim a desigualdade extrema e tinham um ideal de sociedade
igualitaria. Mas nos anos 1970-1980, partiram para a outra dire¢do com o
mesmo entusiasmo e 0 mesmo vigor, e essa é uma das explica¢des da forte
subida das desigualdades e dos supersalarios.

Valor: Até que ponto chegard a propagagdo dessa categoria de supersaldrios, em
contraste com o lento crescimento de ganhos da maioria da populagdo?

Piketty: Ha o risco de que outros paises, em particular na Europa, sigam o
exemplo americano. A Europa é repartida em pequenos paises na escala da
economia mundial. As sedes de grandes empresas podem facilmente se deslocar
de Bruxelas para Amsterd3, aproveitando a concorréncia fiscal entre os paises.
Nesse pequeno territorio da Europa ocidental, se nao houver mais cooperagiao
fiscal, o que vai acontecer é mais concorréncia para atrair grandes salarios. Por
forca da globalizacdo, pequenos paises - e todos os europeus estao nesse caso -
se encontram numa dinamica bem diferente do que desejariam inicialmente.
Atualmente, paises europeus aplicam imposto sobre o lucro das empresas menor
do que nos EUA, que tém taxa de 35%. Na Franga, sdo 33%, mas pode haver uma
reducgao para 30% ou 25%, porque ha pressdo para baixa-laa 15% ou 20%. A
Europa reduz o imposto sobre as empresas, mas aumenta o imposto sobre o
consumo, sobre os salarios. Tudo isso é absurdo.



Valor: Nos emergentes, o nimero de pobres diminui, a classe média aumenta, mas
o0s mais ricos continuam ganhando também mais do que antes. As desigualdades
que aumentam nos EUA vdo se repetir na mesma dimensdo nesses outros paises,
onde a sociedade jd é bastante desigual?

Piketty: O livro mostra que a tendéncia de longo prazo do rendimento do capital
superior a taxa de crescimento leva a forte concentracao do patrimonio. Parece
légico que essa questdo vai se colocar da mesma maneira para os emergentes.
Mas isso pode levar tempo. Nos paises com forte crescimento, a problematica
principal para reduzir a pobreza é o acesso a educacao, a formacao.
Evidentemente, o préoprio crescimento € a forga principal que permite aproximar
os salarios daqueles dos desenvolvidos. Ja ha emergentes, como a China, onde a
questdo da tributacao do patrimonio merece grande atencao, diante da
desigualdade de acesso a propriedade imobiliaria nas grandes cidades. Nao
devemos esquecer a estagnacdao, mesmo a diminui¢do da populacao, que se vé na
Asia. O aspecto demografico tem papel importante em meu livro. Quando vocé vé
uma populagdo que diminui 30% na China, o tamanho da gerac¢do atual que é
menor que a de seus parentes, o patrimdénio transmitido por heranca torna-se
muito importante. No momento, na China e na Russia a maneira de regular as
diferengas muito fortes de patrimdnio se da caso a caso. Toleram os oligarcas
quando sdo doceis, mas se quiserem fazer politica é outra coisa.

Valor: Ou seja, também nos emergentes os rendimentos mais altos vdo continuar
obtendo uma parte desproporcional do crescimento da produgdo, mas enquanto
continuarem crescendo bem pode-se atenuar o aumento da desigualdade.

Piketty: Sim, é isso. Se os EUA tivessem tido forte crescimento desde os anos
1980, o aumento da desigualdade teria sido menor e as diferencas seriam mais
bem aceitas. A razao pela qual os EUA se inquietam muito é que vimos a alta dos
supersalarios, da desigualdade, mas nao do ritmo de crescimento. No periodo
1980-2012, o PIB por habitante subiu s6 1,5%, em média. Se 3/4 vdo para os
10% mais ricos, ndo resta grande coisa para a classe média. Se o crescimento
tivesse sido de 5%, teria sido mais facilmente aceito.

Valor: O senhor é critico do discurso sobre meritocracia, principalmente nos EUA...

Piketty: O discurso sobre meritocracia é exagerado. Os ganhadores no sistema
econOmico - por exemplo, os que ganham supersalarios, procuram justificar-se
com base no mérito. Mas, quando comparamos as empresas que pagaram US$ 10
milhGes a seus dirigentes, em vez de US$ 1 milhio, e tentamos ver o desempenho
dessas empresas, ndo ha nada de excepcional. Acima de certo nivel de salarios,
trata-se simplesmente de captacdo de renda, o mérito tem pouco a ver. Como
digo no livro, é preciso cautela sobre o discurso do mérito, que é uma espécie de
corrida entre os altos salarios e os altos patrimonios. Os beneficiados por altos
salarios se justificam dizendo que podem chegar a altos patrimo6nios sem serem
herdeiros. O problema é para os que ndo sao nem uma coisa nem outra. Existe
uma forma moderna de desigualdade, que pesa ainda mais para os perdedores
do sistema.

Valor: Ao mesmo tempo, o mundo entra numa fase de convergéncia entre paises
ricos e pobres?



Piketty: Entre paises, sim. Mas sdo as desigualdades no interior dos paises que
continuam a aumentar. Se pegarmos os ultimos 30 anos, vemos que a parte mais
elevada do patrimdnio, em termos mundiais, progrediu trés vezes mais rapido
que o patrimdnio médio. Isso ndo é evidente para muita gente, porque, a0 mesmo
tempo, ha diminuicdo na distribui¢do do patriménio mundial entre a parte média
e a parte baixa, gracas aos emergentes. Mas a parte alta, os mais ricos, ja se
distanciam da média. Assim, quando as forcas de desigualdade tiverem
diminuido na parte baixa, restara a forca da desigualdade vinda dos patrimonios
mais altos. Muita gente ainda ndo se da conta disso, porque continua havendo,
com o crescimento dos emergentes, uma forte renovagdo das elites mundiais,
com 0s novos ricos na China, Brasil, Russia. E preciso ter em mente que, quando
falamos de um PIB mundial que aumenta 3% em 2014, a metade é crescimento
da populacao mundial. Ou seja, uma grande parte do crescimento mundial, da
renovacao das elites, é esse aumento da populacdo. Mas, conforme as previsdes
da ONU, esse crescimento vai cair a quase zero por volta de 2040. Essa reducado
demografica é um fendbmeno novo, que pode dar uma importancia ainda maior
ao patrimonio e a heranga do que no passado.

Valor: Ou seja, as herangas vdo ter um peso maior nas economias no futuro...

Piketty: Sim, em sociedades com populacdo estagnando ou declinante, o peso da
heranga podera mesmo superar o que havia nas sociedades europeias do século
XIX. E muito depende da demografia.

Valor: Com a enorme acumulagdo de riqueza, quem vai possuir o mundo no futuro:
os fundos soberanos dos paises produtores de petrdleo ou a China?

Piketty: Sou incapaz de dizer quem vai possuir o mundo em 2050. Mas é certo
que, com o nivel de acumulagdo dos fundos soberanos, as coisas podem ir muito
rapido. A acumulacao € gigantesca, sobretudo como efeito dos rendimentos
elevados, de 5% a 7% por ano, comparados ao crescimento de 1% a 2% da
economia dos paises ricos. A Noruega [com fundo soberano de US$ 700 bilhdes]
vai se tornar um pais de rentistas. Mesmo quando esse pais ndo tiver mais
petroleo, os rendimentos de seu fundo soberano no estrangeiro vao representar
muito mais que toda sua producdo industrial e todas suas exportag¢des de bens e
servicos. [sso € bastante perturbador para uma identidade social-democrata. A
Noruega é um pequeno pais, mas se pegarmos o conjunto dos paises produtores
de petrdleo, e a China, com reservas de quase US$ 4 trilhGes, sem divida ha uma
dinamica de reparti¢do do patrimoénio, em nivel mundial, bastante explosiva. Se
ndo houver uma regulacao coletiva que permita, ja agora, ter mais transparéncia
sobre quem possui 0 qué, o risco de rea¢do nacionalista podera ser bastante
forte.

Valor: Sobre emergentes, alids, o senhor fala de "buraco negro" sobre informagées
de repartigdo de riqueza...

Piketty: E verdade que, no caso do Brasil, ha muita dificuldade para se ter dados
sobre a renda. Uma li¢do disso é que o imposto é também um instrumento de
transparéncia democratica. Quando vocé ndo tem mais imposto progressivo, ou
mal administrado, perde a fonte de informacao e limita a capacidade da
sociedade de conhecer a si mesma. E isso alimenta os fantasmas. Conhecer bem
os altos rendimentos ou patrimonios nao € para cortar cabegas, mas sim para
tentar soluc¢des pacificas, racionais. Porque, no fundo, mesmo nos paises mais



desiguais, ndo é suficiente taxar mais os altos patrimonios, fazer os ricos
pagarem, para resolver o problema.

Valor: Como o senhor vé um pais onde os 10% mais ricos tinham 42% da renda em
2012, enquanto 13,3% cabiam aos 40% mais pobres, e a renda real do trabalho do
1% de mais ricos era 87 vezes superior a dos 10% mais pobres?

Piketty: E o Brasil, é isso? O Brasil é um dos paises mais desiguais do mundo.
Uma das ligdes da histdria do século XX nos paises ricos é que ndo se precisa de
desigualdade acentuada para ter desenvolvimento. O tipo de desigualdade
extrema que havia na Europa antes da Primeira Guerra era simplesmente inutil.
A Franga criou o imposto de renda unicamente para financiar a guerra contra a
Alemanha em 1914, ndo para financiar as escolas. A extrema concentragdo de
riquezas fazia com que o processo politico fosse capturado pelos detentores dos
altos patrimonios. Hoje, hd a mesma inquietacdo nos EUA sobre o financiamento
das campanhas eleitorais.

Valor: Sua proposta de imposto mundial sobre o patriménio provoca muito
debate. Como seria essa taxag¢do?

Piketty: Antes de chegar a isso, pode-se fazer muita coisa em nivel nacional. Nos
EUA e na Europa, ha tributagdo sobre o patriménio, em geral na forma de
impostos sobre a terra, mas ndo se levam em conta ativos financeiros. O que se
poderia fazer é adotar um imposto progressivo sobre o patrimonio livre de
divida. Se um apartamento custa € 400 mil, por exemplo, mas tem uma divida de
€ 390 mil, o imposto seria bastante reduzido. Em contrapartida, a taxa sobre o
patrimonio mais importante aumentaria um pouco mais. O objetivo nao é
aumentar o total do imposto sobre o patrimonio, mas torna-lo mais progressivo,
para permitir a participagdo da classe pobre e média no patrimdnio nacional e
limitar a concentragdo entre as classes altas. Depois, seria necessario ir mais
longe. Mas seria necessaria mais cooperacdo internacional. A Unido Europeia e
os EUA negociam um tratado comercial, e acho que nesse tratado seria
importante incluir uma base comum de tributacao sobre empresas, e o registro
de titulos financeiros. E preciso proceder por blocos. Os EUA tém um quarto do
PIB mundial, a Europa outro quarto, a China 20%... A novidade de meu livro
sobre isso € que, se ndo tivermos um objetivo fiscal, com taxa minima de
tributacao de ativos financeiros transfronteiras, toda a discussao no G-20 sobre a
area fiscal nao vai a lugar nenhum.

Valor: Mas o G-20 ja avangou sobre troca automadtica de informagoes entre os
fiscos (os bancos serdo obrigados a facilitar o acesso aos dados pelos fiscos
nacionais). Vai nessa dire¢do, ndo?

Piketty: Sem duvida. Ha cinco anos, dizia-se que isso era impossivel. Os bancos
suicos s6 avangaram sob a ameaca de san¢des americanas. Muita gente me diz
que um imposto mundial é utépico. Eu ndo me impressiono com quem sabe de
antemao o que vai acontecer ou nao. A histéria dos rendimentos, do patrimonio,
de impostos é cheia de surpresas. Eu tento contribuir para esse debate colocando
em perspectiva uma reflexdo sobre o imposto justo. E a transparéncia do
patrimonio e do imposto é muito importante.

Valor: Qual o papel da inflagdo na dindmica de reparti¢do de riquezas e na
desigualdades?



Piketty: Essa é uma questao muito importante. Prefiro o imposto progressivo
sobre o patrimonio privado porque a inflacdo acaba afetando todo tudo e mais
duramente os pequenos poupadores. Cada pais tem sua propria histoéria com a
inflagdo. A experiéncia europeia com a inflagdo foi muito dolorosa. Permitiu a
Francga e a Alemanha extinguir sua divida publica ap6s a Primeira Guerra
Mundial. Mas se destruiu grande parte da poupanca privada, sobretudo a
popular. A zona do euro foi construida em parte com essa ideia de ndo termos
mais inflagdo. Mas sem inflacao, e tendo uma grande divida publica, serao
necessarios 30, 50 anos para reduzir significativamente a divida s6 com
austeridade. Para quem me diz que ndo € realista um imposto sobre o
patrimonio privado, indago se é realista considerar 30, 50 anos de austeridade.
Certos paises emergentes aceitam um nivel de inflacao, o que tem pelo menos o
meérito de reduzir mecanicamente a divida publica. Mas é claro que com inflagdo
e, a0 mesmo tempo, taxa de juro alta, tampouco se resolve.

Valor: Concluindo, o mundo vai na dire¢do de acumulagdo infinita de capital?

Piketty: Ndo. No meu modelo tedrico, a concentracao do patrimonio vai parar,
mas em nivel muito elevado. Até onde vai? Nos ultimos 30 anos, os patrimonios
mais elevados cresceram trés vezes mais rapido que o tamanho da economia
mundial. E uma enorme concentragio de capital. E pode chegar a um nivel tio
mais elevado, comparado a hoje, que sera ameagador para o funcionamento das
instituicbes democraticas. Mas, em caso de crescimento economico elevado, seria
possivel equilibrar o rendimento do capital e a desigualdade pararia em nivel
aceitavel. S0 que, em vez de esperar que essa inacreditavel coincidéncia se
produza, é melhor preparar um plano B, regular essa dinamica. Ndo ha piloto no
avido nessa historia.



