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O Capital no Século XXI de Thomas
Piketty (2014) convida-nos a uma ana-
lise do capital e das suas dinamicas desde
a génese do capitalismo moderno até a
atualidade. Na linha de algumas das suas
publicacbes anteriores, o autor retoma a
questdo da reposi¢ao das desigualdades
nos estudos econdmicos, através de uma
obra cuja leitura, mais do que nos sus-
citar questdes sobre o futuro, nos deixa
uma permanente sensagio de irresolucio
do mesmo na encruzilhada do mundo
atual.

Apresentando-a como uma obra de
histéria econdémica, Piketty oferece-nos
um texto disposto em quatro partes e
16 capitulos, que visam responder a um
conjunto de questdes sobre a produc¢io
da riqueza e a sua distribui¢ao ao longo
dos ultimos 150 a 200 anos nos pai-
ses mais desenvolvidos da Europa, bem
como nos EUA e no Japao (sempre que 0s
dados o possibilitam). A adog¢do de uma
perspetiva de longo prazo tem em vista
a realizagdo de uma andlise econdmica
historicamente fundamentada em que
o autor visa estabelecer pacientemente os
factos e padries e analisar com serenidade
0s mecanismos econémicos, sociais e poli-
ticos suscetiveis de os por em evidéncia.
Pretendendo interessar também a um

publico nido especialista, Piketty comeca
por fazer uma apresentagdo dos concei-
tos de capital, de rendimento nacional
e da sua inter-relagdo, indispenséaveis a
compreensdo das suas analises ulteriores.
E aqui que se prepara o leitor para o que
se revelara ser uma analise patrimonia-
lista do capital e das suas flutuacdes ao
longo de mais de um século, da qual se
concluird adiante que, sem politicas que
contrariem a concentragdo de capital,
o Novo Mundo estd talvez em vias de se
transformar na nova Velha Europa do pla-
neta.

De inegavel mérito no esforgo de com-
pilagdo e analise de dados estatisticos, a
obra possibilita um estudo num muito
longo prazo de dados relativos a produ-
¢d0 e ao rendimento do capital e do tra-
balho. Desse esforco de sistematizagdo
resulta a apresentacdo da primeira lei
fundamental do capitalismo, que permite
compreender que a parte do rendimento
do capital no rendimento nacional é
dada pelo racio entre a taxa média de
rentabilidade do capital e a propor¢do de
volume de capital no rendimento nacio-
nal, o que deixa ja adivinhar o papel dos
patrimdnios acumulados e da rentabili-
dade do capital na distribuicdo do con-
junto do rendimento nacional. Os dados
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analisados por Piketty apontam para uma
taxa média de rentabilidade do capital na
ordem dos 5%, permitindo uma acumu-
lagdo de capital em torno dos 600% do
rendimento nacional num pais desen-
volvido. Significa isto que o pais produz,
em patrimoénio acumulado, 6 anos do seu
rendimento nacional, sendo este maiori-
tariamente privado. E, todavia, ao obser-
var a relagdo entre capital e rendimento
no longo prazo, introduzindo na analise
a variagdo do crescimento (da produgio
e da populag¢do), que é encontrada uma
segunda lei dindmica do capitalismo,
segundo a qual a relacdo capital/rendi-
mento depende das taxas de poupanga e
das taxas de crescimento econémico.

As principais conclusdes da obra
podem resumir-se nos resultados da
aplicagdo destas duas leis fundamentais
aos dados disponiveis para varios paises
- a Franca e o Reino Unido, principal-
mente, mas também os EUA, a Alema-
nha, o Japdo, entre outros. Partindo dessa
analise da dindmica de acumulacdo do
capital nas diversas sociedades ao longo
de um vasto periodo histdrico, Piketty
constata, na terceira parte da obra, que
a taxa média de rentabilidade do capital
tende a ser mais elevada que a taxa de
crescimento da produgéo, do que resulta
um processo de acumulagdo continuo.
A dinidmica do capitalismo, salvo num
periodo compreendido entre o inicio
da Primeira Guerra Mundial e o final
dos Trinta Anos Gloriosos (1945-1975),
demonstra que o principal mecanismo
de perpetuagdo das desigualdades reside,
precisamente, numa relacio de longo

prazo historicamente verificada, em que a

taxa de rentabilidade do capital ¢ sistema-
ticamente superior a taxa de crescimento
(r>g), ou seja, a acumulagio financeira é
maior que a economia produtiva.

A principal conclusdo - de que o capi-
talismo atual estd a tomar novamente a
forma de um capitalismo patrimonialista
altamente desigual, apenas verificado
na Velha Europa do século x1x - advém
da compreensido das implicagdes da
dindmica r>g e do reconhecimento de
que esta tem uma relagdo direta com a
heranca. Explica Piketty que é inevitavel
que, com fluxos sucessorios na ordem
dos 20%-25%, o patriménio herdado na
Franga, ao longo do periodo de 1820-
-2010, prevaleca copiosamente sobre o
patrimoénio poupado. Esta prevaléncia
deriva essencialmente do efeito cumula-
tivo do proprio patrimonio, determinado
pela desigualdade na rentabilidade do
capital que ¢, por sua vez, determinada
pela propria dimensdo do patrimoénio.
Significa isto que as condi¢des objeti-
vas de gestdo do patrimdnio possuido
variam consoante a dimensdo do mesmo,
numa relagdo que confere maiores gan-
hos ao capital de maior dimensao através
da obtengdo de taxas de rentabilidade
superiores — na ordem dos 7% - a taxa
média de rentabilidade do capital (de 4%
a 5%, enquanto os pequenos patrimd-
nios conseguem taxas de rentabilidade
de apenas 2%-3%). O processo de acu-
mulagdo ¢, portanto, favorecido por um
efeito de escala, em que os patrimonios
de maior dimensdo tendem, mantendo-
-se outras variaveis constantes, a capitali-
zar-se ainda mais intensamente que os de

média e pequena dimensao.



Ora, caracterizando-se o capitalismo
atual por taxas de crescimento fracas
(inferiores a 1%), com uma taxa de pou-
panca na ordem dos 10% (onde cabem
as poupancas sobre capital herdado), e
ainda uma taxa de rentabilidade média de
capital na ordem dos 4% a 5% — gozando
esta ainda de efeitos de escala patrimo-
nial que a fazem ascender ou ultrapassar
0s 7% - torna-se portanto incontesta-
vel, conclui Piketty, que “a concentragdo
patrimonial tenda para niveis tais que os
rendimentos mais altos do capital her-
dado dominem largamente sobre os ren-
dimentos do trabalho” Daqui resulta o
paradoxo meritocratico — s6 apds varias
geragdes a acumulagdo de rendimentos
do trabalho atingira uma dimensio tal
que a sua taxa de rentabilidade iguale
os niveis médios de recapitalizagdo dos
patrimonios herdados.

E a partir da constatagdo de que a desi-
gualdade r>g, somada ao efeito de escala
dos patrimoénios, pode suscitar uma tra-
jetoria explosiva da desigualdade, que o
autor propde um imposto mundial sobre
o capital. Segundo Piketty, “a maneira
mais simples e objetiva de proceder seria
fazer evoluir as taxas de tributacio em
funcdo das rentabilidades médias efetiva-
mente verificadas no seio de cada classe
de patriménio durante os anos prece-
dentes” Nao descurando uma reflexdo
sobre as dificuldades e exigéncias poli-
tico-burocraticas suscitadas pela ope-
racionalizacdo da sua proposta, Piketty
considera que a indexa¢do da progressi-
vidade do imposto a rentabilidade média
do capital possuido permitiria: (i) evitar
o emprego de um imposto pesado sobre
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o capital possuido, que levaria decerto
varias empresas a faléncia e a extingdo de
capital tributavel ao cabo de poucos anos;
(ii) gerar uma receita fiscal anual consi-
derédvel, ja que os patrimonios privados
detém uma propor¢do muito significa-
tiva do rendimento nacional dos diversos
paises e sdo, precisamente, os percentis
superiores na deten¢do de riqueza os
mais afetados pela logica da progressi-
vidade do imposto; e, ainda (iii), regular
o processo de agravamento da desigual-
dade e tendencialmente patrimonialista
de acumulagdo de riqueza do capitalismo
atual, determinado pela dinamica r>g.

Pode constatar-se desde logo que,
embora lhe faga algumas referéncias,
Piketty ndo tem inten¢ao de dialogar
diretamente com a obra de Karl Marx.
Nao ha tal intengdo expressa e, em boa
verdade, o autor declara-se vacinado
contra qualquer discurso anticapita-
lista, considerando que o mecanismo
de geragdo das desigualdades no capita-
lismo atual necessita de ser combatido
recorrendo aos ideais sociais-democra-
tas que estiveram na base da fundagio
do modelo social europeu. Afirma, por-
tanto, que o esquema de tributagdo que
propde constitui a “resposta mais ade-
quada para a desigualdade r>g e para a
desigualdade da rentabilidade em funcéo
do capital inicial” dentro daqueles que
sao os limites de uma economia de mer-
cado, pelo que o imposto mundial sobre
o capital aparece como “a forma liberal
de fiscaliza¢do do capital”.

Pese embora o mérito que se reco-
nhega a obra, a sua leitura nao deixa de
suscitar algumas interpelacdes. Uma das
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mais prementes é, sem duvida, relativa a
uma manifesta contradi¢do encontrada
no pensamento do autor relativamente
a historicidade dos fendmenos econémi-
cos. Se, por um lado, o autor a pretende
restituir, parece por outro nao escapar a
um determinismo econémico que, con-
troversamente, retira histéria a propria
historicidade dos fendmenos analisados.
Uma segunda, na mesma linha, pren-
de-se com o modo como a questdo das
desigualdades é reposta no seio da ana-
lise econdmica. Ora, sendo a obra uma
tentativa assumida de contextualizar
historicamente os factos econdmicos,
cria-nos certa confusdo, por exemplo, o
facto de as flutuagoes econdmicas vividas
no periodo dos Trinta Anos Gloriosos
e da revolu¢io conservadora dos anos
1970-1980 serem descritos como feno-
menos determinantemente econdmicos,
que aconteceriam independentemente
dos contornos politicos que, em grande
medida, condicionaram o rumo da his-
toria social e econdmica desses periodos
(veja-se, por exemplo, as declaragdes
feitas pelo autor logo no inicio da obra,
Pp- 151-154). Esta ideia retira motivagao
ao autor para fazer uma contextualiza¢do
pormenorizada dos factos histdricos que
determinaram os contornos politico-
-econdmicos e socioculturais que defini-
riam o rumo das politicas expansionistas
do poés-guerra e da tendéncia conser-
vadora no periodo tachteriano, apds as
crises dos anos 70. Motivagao que é espe-
cialmente necessdria para a exposi¢cdo
paciente dos factos que estdo na base dos
fenémenos (entenda-se estatisticas) eco-
ndémicos, bem como para a informacio

do leitor ndo especialista, a quem Piketty
pretende, também, elucidar.

Por outro lado, a reposi¢ao das desi-
gualdades no seio da analise economica —
assunto que ¢ de nosso especial interesse
- é realizada com recurso a uma analise
estatistica extensiva que, embora tenha o
inegavel mérito de permitir compreen-
der as ordens de grandeza envolvidas na
desigual reparticdo de rendimentos do
trabalho e capital - e entre um e outro
fator —, peca em larga medida por enve-
redar, uma vez mais, por uma analise
economica determinista. Tendéncia que,
alids, justifica a ado¢do de uma termino-
logia negligente de todo o patriménio da
ciéncia social (em especial sociologica)
na analise das desigualdades sociais. Se a
ado¢do de uma terminologia produzida
no seio de outras ciéncias sociais pode-
ria denunciar um dado pendor para-
digmético, o certo é que a analise dos
modos de produgdo dessas desigualda-
des nao pode ser, grosso modo, reduzida
a mecanismos como a dinidmica r>g ou
a arbitrariedade na determinagdo dos
supersalarios, negligenciando todo um
conjunto de “razdes sociais” que estdo na
génese dos contornos assumidos pelos
dados apurados pelo autor. A adog¢io de
uma terminologia puramente estatistica
na abordagem das desigualdades (i.e., de
percentis de populagio com dada pro-
por¢do da remuneragdo nacional) visa
“precisamente poder fazer corresponder
desigualdades e épocas impossiveis de
comparar de outro modo, e fornecer uma
linguagem comum que em principio serd
de aceitacdo ampla” Ora, o problema esta,
com efeito, no facto de uma terminologia



com base em decis e centis ndo carecer
apenas de poesia — como ironiza o autor
- mas também de todo um entendi-
mento socioldgico sobre a complexidade
de fatores e dimensdes que estruturam
a dinimica social de (re)produgdo das
desigualdades e que negligencia, eviden-
temente, o facto de estas ndo se redu-
zirem a desigualdades remuneratdrias
(como bem demonstrou, entre muitos
outros socidlogos, Pierre Bourdieu). Se
retomar as desigualdades como objeto da
economia é um propdsito que louvamos,
nao podemos, porém, aceitar tal reducio-
nismo, que estara assente no problema de
fundo da negligéncia de um didlogo com
outros dominios da ciéncia social.

Por ultimo, resta ainda dizer que esta
op¢do terminoldgica nio se dissocia da
contrariedade encontrada no pensa-
mento do autor, que é relevada também
no conceito de capital. Se o intento da
obra é o de estabelecer os factos e padroes
que restituem a historicidade aos fend-
menos econdmicos, a ambic¢do de adotar
uma linguagem que permita comparar
épocas incompardveis anula, controver-
samente, a propria génese historica dos
conceitos. Comparar a flutuagdo do capi-
tal desde a antiguidade até ao inicio do
século xx1 é, de facto, um exercicio que
transforma o conceito de capital num
conceito trans-histoérico, que esta para la
da propria determinagdo socioestrutural
da realidade. Nao é possivel comparar
sociedades que renumeram o trabalho
com sociedades que ndo o fazem, da
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mesma maneira que néo é possivel anali-
sar o capital numa sociedade ndo capita-
lista. Ndo s6 o modo de estruturagdo do
social é profundamente diferente entre
épocas historicamente determinadas,
como s6 da incompreensdo dessa funda-
mental distin¢do entre modos de organi-
zagdo social se pode assumir a utilidade
de conceitos “trans-histéricos”

Em suma, esta obra de Thomas Piketty,
para além do rigor e credibilidade da ana-
lise econdmica sistematica que nos apre-
senta, teve sobretudo o enorme mérito
de conferir maior centralidade a tema-
tica das desigualdades no debate publico
atual, pondo em evidéncia uma serie de
contradigdes estruturais do sistema capi-
talista global enquanto for¢a indutora de
assimetrias estruturais na distribuicdo da
riqueza, sobretudo quando o principio
do mercado prevalece - como tem sido o
caso nas ultimas quatro décadas - sobre
a capacidade reguladora e redistributiva
do Estado.
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