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Resenha de: PIKETTY, Thomas. O Capital no Século XXI. Traducdo de Monica
Baumgarten de Bolle. 1.ed. Rio de Janeiro: Intrinseca, 2014.

Marcos Taroco Resende!

O Capital no Século XXI de Thomas Piketty logo apds sua publicacdo se tornou
um best-seller. Um dos principais impactos da publicacdo foi colocar - em um contexto
de lenta recuperacdo da economia mundial desde a crise de 2008 e imersa ainda sob
os efeitos da crise da Zona do Euro - a necessidade do debate da desigualdade da
rigueza em uma magnitude global, com grande repercussdo na Europa, nos Estados
Unidos e nos chamados paises em desenvolvimento, como o Brasil. Isto é
particularmente importante porque o grosso da andlise do autor ocorre através de
uma razodvel amostragem de paises, mas que pertencem ao “mundo desenvolvido".
Mesmo com a escassa inclusdo dos paises em desenvolvimentos ao longo do extenso
livro, devido a dificuldade/indisponibilidade de dados, o efeito do livro ndo foi menos
brando nesses paises, porque levou ao questionamento dos economistas e dos atores
sociais dos niveis e da estrutura da desigualdade dos paises em que residem e a uma
maior tfransparéncia em relacdo aos dados fiscais dos estratos mais ricos da
sociedade.

Antes de realizar uma incurs@o mais detalhada nas fontes, varidveis, resultados,
e nos argumentos centrais - bem como sua construcdo ao longo do livro, tecemos
alguns comentdrios no que tange a organizacdo do livro.

Do ponto de vista tedrico, no inicio da intfroducdo, Piketty realiza criticas em
relacdo & maneira como Malthus, Ricardo e Simon Kuznets tfratavam a desigualdade.
Especial destaque é conferido d contestacdo da “curva de Kuznets”, que preconizava
qgue a desigualdade se reduziria naturalmente com a elevacdo do desenvolvimento
econdmico. Um livro cujo ftitulo se inicia com “O Capital”’, em si, carega uma
associacdo quase imediata a “O Capital” de Karl Marx. Ndo é uma coincidéncia.
Como poderia ser possivel supor como expectativa do leitor, o titulo similar ao cldssico
livro de Marx ndo implica em uma reproducdo ou uma reatualizacdo das andlises de
Marx ao contexto do século XXI. Longe disso. Na verdade, Piketty, ao longo dos
capitulos, sempre remete a Marx para criticd-lo. Essa critica se dd de um ponto
principal, o futuro do capitalismo, em relacdo ao que chama de “apocalipse
marxista”. Esse apocalipse se expressaria, segundo a visdo do nosso autor, na
tendéncia inevitdvel d queda de taxa de lucro & medida que a acumulacdo de
capital aumenta, que redundaria em sérios conflitos sociais entre capitalistas e

frabalhadores, aumentando as contradicdes I6gicas no interior do sistema capitalista,
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que terminaria por sepultar o capitalismo?. Em suma, haveria uma tendéncia inevitavel
de uma parcela cada vez maior da renda nas mdos dos capitalistas. Piketty nomeia
esse mecanismo como o “principio da acumulacdo infinita”.

Segundo Piketty, ao contrdrio, ndo existe uma tendéncia pré-determinada que
leva ao aumento da desigualdade e ao fim do capitalismo. Em sua visdo, existem
tanto forcas de convergéncia, que diminuem a desigualdade, gquanto forcas de
divergéncia, que a alcam a niveis elevados. A depender do periodo histdrico, podem
haver diferentes combinacdes entre elas, resultando em dispares trajetérias do nivel e
da estrutura da distribuicdo de renda. O estudo do comportamento da distribuicdo de
renda entre o fim do século XIX e o inicio do século XX é realizado através do estudo
dessas forcas opostas. Vale mencionar que a leitura da obra de Marx realizada por
Piketty parece excessivamente superficial. Conforme Marques e Leite (2016), em Marx
ndo ha tal inevitabilidade automdtica da queda da taxa de lucro, sem nenhum fator
de compensacdo. Além disso, para esses autores a visdo “apocaliptica” descrita por
Piketty parece pressupor que na visdo marxiana naturalmente as tendéncias do
capital levariam a ‘“rebelido” dos trabalhadores, o que ndo corresponde Qo
expressado por Marx no Manifesto Comunista, no qual os frabalhadores deveriam se
organizar para a revolucdo.

O argumento central da obra é que, dentre todas essas forcas — que também
sdo exploradas ao longo do livro -, existe uma forca de divergéncia mais poderosa,
que é tomada como uma desigualdade fundamental, entre a taxa de remuneracdo
do capital, representada pela letra r, e a taxa de crescimento da economia,
representada por g. Quando r é sistematicamente maior que g, a estrutura da
desigualdade pode chegar a niveis elevadissimos, como ocorreu entre o final do
século XIX até a Primeira Guerra Mundial em 1914, e a tendéncia que vem se
consolidando entre a década de 1970 até os nossos dias mais proximos. O oposto,
quando a taxa de crescimento da economia superou a taxa de remuneracdo do
capital, teria ocorrido a partir da Primeira Guerra Mundial e compreendeu ainda “os
frinfa gloriosos” do capitalismo, 1945-1970, quando a desigualdade de renda e de
riqueza diminuiu sensivelmente. O mecanismo elementar por trds da “desigualdade
fundamental” é que quando r > g, os patrimoénios acumulados, na forma de herancas,
ganham um peso relativo muito maior frente ao crescimento do fluxo da renda em
cada periodo do tempo, de modo que basta a aplicacdo de uma pequena parcela
da riqueza herdada, para que haja um crescimento superior & média da economia

como um fodo.

2 A critica & Marx prossegue indicando, por exemplo, que o autor teve conclusdes mal embasadas por
indisponibilidade de dados ou escassa exploragdo das possibilidades empiricas que dispunha.
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Mas qual foi o caminho trilhado pelo autor para alcancar esses resultados e
argumentar sob esses termos?2 Primeiramente foi realizada uma profunda pesquisa
empirica. A amostragem dos casos selecionados, apesar de se concentrar
notavelmente nos casos de Franca, Reino Unido e Estados Unidos, incorpora muitos
paises, como, por exemplo, Alemanha, Espanha, Portugal, Japdo, Suécia, Suica,
Canadd, India, China, Indonésia, Africa do Sul, Argentina e Coldmbia. A
temporalidade da pesquisa empirica permite uma reconstituicdo de longuissimo
prazo, iniciando-se no fim do século XIX, e findando-se nos anos mais recentes do limiar
do século XXI. As principais fontes utilizadas pelo autor para mensurar a distribuicdo da
renda e riqueza foram, respectivamente, as declaracdes do imposto de renda e as
declaracdes de patrimdnio. Estas Ultimas fornecem informacgdes sobre a heranca, que
tem um peso central da leitura do autor. Os dados sobre renda nacional de cada pais
foram extraidos das contas nacionais.

A partir dessas fontes primdrias, ao longo do livro, o autor representa seus
argumentos com o auxilio de duas identidades contdbeis, concebidas como ‘“leis
fundamentais do capitalismo”. A primeira lei fundamental seria a = r x 8, em que a € a
participacdo do capital na renda nacional, r a taxa de remuneracdo média do
capital e B a relacdo estoque capital/renda nacional. E importante enfatizar que «
mede a participacdo do capital na renda nacional a cada ano, sendo, portanto,
fluxo, enquanto B mede o estoque de capital acumulado pela sociedade em relacdo
arenda (capital/renda)3. Como se trata do estoque capital acumulado, que é sempre
maior que a renda nacional, a medida resultante em g é dada em “anos da renda

nacional”. J& a segunda lei fundamental do capitalismo é representada por g = 5, em

que B € a razdo estoque de capital/renda, s denota a taxa de poupanca e g a taxa
de crescimento da economia. Por essa segunda lei apresentada pelo autor, quanto
maior a taxa de poupancga s, maior a relacdo capital/renda B, e quanto maior a taxa
de crescimento da economia g, menor 4. Por trds dessas equacdes que carregam
alguns pressupostos que sdo discutidos no livro, o autor tem por objetivo sinalizar que
quando uma economia poupa muito e tem baixo crescimento, a relacdo estoque de
capital/renda se eleva e isso confribui para a deterioracdo da estrutura distributiva da
economia em favor dos mais ricos, devido & manutencdo da desigualdade

prolongada r > g, manifestada no maior peso relativo das herancas.

3 E importante esclarecer que Piketty néo diferencia capital e riqueza. Deste modo, capital inclui uma
variada classe de ativos, que ndo necessariamente no processo de producdo de mercadorias. Para uma
discussdo mais aprofundada e suas implicacdes para as conclusdes do autor ver Marques e Leite (2016).

4 Em termos das equacdes, a visdo apocdliptica maxista, entendida por Pikett, € dada pelo crescimento da
produtividade igual a 0, isto é s=0, o que elevaria na segunda lei fundamental do capitalismo a relacdo
capital/renda B, o que por sua vez implicaria, na apropriagdo total do capital na renda nacional, «a.
Entretanto, como j& indicado, Marx reconhecia forgas que compensavam a tendéncia de queda da taxa
de lucro, e dentre elas a produtividade (MARQUES; LEITE, 2016).
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Estes argumentos e seus resultados associados formam a espinha dorsal que
atravessa toda a estrutura do livro, que para além da introducdo e da concluso, é
composta por quatro grandes partes, através das quais dezesseis capitulos sdo
distribuidos. A apresentacdo das duas primeiras partes - respectivamente Renda e
Capital e A dinGmica capital/renda - sdo importantes para familiarizacdo das
definicdes dos conceitos mobilizados pelo autor, bem como para o entendimento das
principais equacodes utilizadas ao longo do livro. Nas duas primeiras partes do livro, o
autor comeca gradualmente a construir sesu argumento cenftral, buscando relacionar
0 baixo crescimento econdmico (e baixa expansdo democrdtica) e o aumento da
desigualdade de renda e riqueza: “nas sociedades em estagnacdo, os patrimdnios
tém uma importancia considerdavel” (PIKETTY, 2014, p.227), sendo isto acentuado com
o baixo crescimento demogrdfico porque aumenta o peso do capital das antigas
geracoes das herancas, devido d pequena renovacdo de individuos na sociedade.

Na segunda parte, o autor comeca a se aproximar de seu objeto. Isso é feito
pela descricdo e andlise da composicdo relativa de ativos que formaram o capital (a
riqueza) ao longo dos séculos e em especial a relacdo renda/capital. Piketty enfatiza
a similaridade dos casos enfre Reino Unido e Franca, em que a relacdo capital/renda
permaneceu em niveis mais ou menos estdveis entre os séculos XVIIl e XIX, entre seis e
sete anos da renda nacional, decrescendo entre a Primeira Guerra Mundial e a
década de 1970, para dois e trés anos da renda nacional, qguando comecou a subir
novamente aos niveis préoximos do que estava em vigor no século XIX, chegando a
2010 de cinco a seis anos da renda nacional, tfratando-se portanto de uma trajetdria
da relacdo capital/renda em uma curva em U. Outra conclusdo, é que ao longo dos
trés séculos analisados pelo autor, a composicdo do capital nos dois casos se alterou,
as terras agricolas perderam espaco espetacularmente para os imdveis, o capital
profissional e financeiro. Para ele, essa frajetdria é vdlida para a maior parte dos paises
europeus. H& comparacdes histéricas interessantes entre os casos de Alemanha e
Estados Unidos, levando em conta seus condicionantes histéricos especificos, tais
como unificacdo tardia, escravid@o, imigracdo, efc.

Como j& ressaltamos, o interregno entre a Primeira Guerra Mundial e os Trinta
Gloriosos possui um especial significado para o autor. A curva em U foi mais inclinada
em paises como Reino Unido e Franca devido a maior intensidade dos choques
externos do século XX sobre esses paises, bem como as respostas politicas ao cendrio
econdbmico que envolveu todo o contexto da Grande Depressdo e das Guerras
Mundiais. A maior queda da relacdo capital/renda nesses paises se deveu a
destruicdo fisica do capital causada pelas guerras. Além disso, as guerras ocasionaram
diminuicdo nos precos dos afivos, queda da poupanca privada e houve diminuicdo

geral do capital externo nessas economias. Desta andlise, o autor extrai o baixo
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crescimento econdmico. Assim, o aumento da razdo capital/renda a partir da
década de 1970 a niveis similares aos vigentes no comeco do século XX se deve ao
baixo crescimento econdmico (segunda lei fundamental do capitalismo) e da menor
expansdo demogrdfica. Este fator central é reforcado por mais dois: de um lado, os
movimentos de privatizacdo e desregulacdo financeira, e ainda o aumento dos
precos dos ativos, especialmente dos imdveis e das acoes.

A principal contribuicdo de O Capital no século XXI se inicia na terceira parte,
quando o autor, de fato, evidencia os resultfados mais importantes da pesquisa. A
partir da andlise dos casos por meio de tabelas de distribuicdo de desigualdade,
focalizando o décimo superior (10%) e o centésimo superior (1%), o autor argumenta
qgue embora o periodo 1914-1973 tenha se mostrado um periodo de reducdo de
desigualdade, hd uma variada assimetria das trajetdrias nacionais em termos de
temporalidades e intensidade, e que uma forca de convergéncia importante foi o
aumento do saldrio minimo, guiado a partir da melhora educacional da populacdo
do investimento do governo em qualificacdo profissional e que, por outro lado, o
aumento significativo dos saldrios dos superexecutivos foi uma forca de divergéncia
importante a partir da década de 1970. Para explicar as diferencas entre esses dois
periodos no que toca d desigualdade patrimonial, Piketty retoma, amparado pelos
dados, a andlise do que chama de forca de divergéncia fundamental, r >g. O autor
ressalta que a taxa de remuneracdo média do capital r (antes dos impostos) no
mundo esteve historicamente entre 4% e 5%, enquanto a taxa de crescimento
econdbmico mundial, entre 1% e 2%. Mas, quando se contabiliza os impostos, que
foram sistematicamente criados e aplicados por forcas politicas na primeira metade
do século XX (1913-1950), essa taxa caiu pela primeira vez para niveis préoximos de 1%,
enqgquanto a taxa de crescimento da economia foi de 1,5%, diminuindo o peso das
herancas na desigualdade de renda e riqueza. Portanto, o autor mostra que os
impostos, ao lado dos choques das guerras, as politicas fiscais e o crescimento
econdmico maior nos Trinta Gloriosos, tiveram um papel especial na diminuicdo da
desigualdade. Enfretanto, a partir da década de 1980, hd uma diminuicdo dos
impostos como parte do movimento geral de desregulacdo econdmica e financeira.

A Ultima parte, denominada Regular o capital no Século XXI, além de discutir
mais profundamente a conjuntura do inicio deste século, abarcando uma série de
temas, fraz a dimensdo da acdo em uma perspectiva reformadora do capitalismo
(social democrata), para a constituicdo de um “Estado social” para o presente século,
capaz de alterar a tendéncia de aumento da desigualdade de renda e riqueza desde
a década de 1970. Ao conftrdrio de uma visdo difundida, o autor concebe que
embora as economias tenham experimentado um processo de liberalizacdo desde os

anos de 1970, nos paises europeus o Estado ainda conserva uma importante rede de
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protecdo social e niveis razodveis de gastos publicos. Na perspectiva do autor, a
principal proposta para o Estado social seria a progressividade do sistema tributdrio,
em especial a criacdo de um “imposto mundial sobre o capital” para diminuir a
desigualdade de renda e riqueza. Piketty defende que isso deve ser uma tarefa
global, porque a adocdo das medidas por um pais ou regido apenas possui efeitos
limitados, visto que hd uma série de mecanismos e paraisos fiscais.

Em suma, o estudo projetou-se como uma obra de referéncia indispensdvel
para o estudo da desigualdade nos séculos XX e XXI. Talvez a principal contribuicdo
seja a sistemdtica pesquisa empirica realizada por Piketty e seus colaboradores para a
criacdo de uma base de dados que serviu como suporte d leitura do autor. Esta base
de dados € a World Inequality Database (WID.Wold) (ALVAREDO et al, 2019). Outro
mérito se refere a tentativa de alinhar as trajetérias dos niveis de desigualdade de
renda e riqueza observadas pelos seus dados as explicacdes que fogem do
“fendbmeno econdmico” estritamente, isto €, o autor enfatiza a importéncia dos fatores

politicos e sociais.
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