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INTRODUCAO

A Mentira Bem Vestida

«O segredo das grandes fortunas sem cansa aparente é um crime esquecido, porque foi bem feito.»

— Honoré de Balzac, O Pai Goriot (1835)

Em 2021, a ProPublica publicou uma investigacao que deveria ter paralisado o debate
politico americano. Tinha acesso a dados fiscais confidenciais dos americanos mais ricos
— Elon Musk, Jeff Bezos, Warren Buffett, Michael Bloomberg, entre outros — e o que
esses dados revelavam era simples: entre 2014 ¢ 2018, os vinte e cinco americanos mais
ricos viram a sua riqueza crescer 401 mil milhoes de délares e pagaram ao fisco federal 13,6
mil milhées de ddlares em impostos. Uma taxa efectiva de 3,4 por cento. No mesmo
periodo, o agregado familiar americano mediano — cerca de 70.000 dolares de rendimento
anual — pagava 14 por cento em impostos federais. As duas taxas medem coisas diferentes
(a dos mais ricos incide sobre o crescimento da riqueza, a do agregado mediano sobre o
rendimento), mas a comparagao ilustra o ponto: quem vive do seu trabalho paga

proporcionalmente mais do que quem acumula fortunas em acgoes.
A investigacao nao revelou nada de ilegal. O escandalo era precisamente isso.

Este livro nao é sobre evasao fiscal, embora a evasio fiscal apareca nele. Nao é sobre
a ganancia dos ricos, embora a ganancia dos ricos seja uma constante. Nao ¢ uma dentncia
moral de comportamentos aberrantes que o sistema deveria corrigir. F sobre o sistema —
sobre como funciona, para quem funciona, quem paga a conta e quem fica com o resultado.
E sobre a diferenca entre o capitalismo tal como ¢ desctito nos manuais de economia, nos
discursos dos primeiros-ministros e nas paginas de opiniao dos jornais de referéncia e o
capitalismo tal como existe na realidade das demonstra¢oes financeiras, dos relatorios do

FMI e das actas das reunioes de lobbying em Bruxelas e em Washington.

Essa diferenca é enorme. E ¢é, em larga medida, deliberada.

A narrativa dominante sobre o capitalismo assenta em algumas proposi¢oes que se
repetem com tal frequéncia que adquiriram o estatuto de evidéncia: os mercados sio, em
geral, livres; a concorréncia distribui os beneficios eficientemente; os que mais ganham sao

os que mais valor criam; o Estado deve intervir o menos possivel, porque a interven¢ao
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distorce o que de outra forma seria um mecanismo de alocagao racional; e o crescimento
econémico, ainda que desigual na sua distribui¢ao imediata, acaba por beneficiar todos —

o famoso efeito de cheia que levanta todos os barcos.

Cada uma destas proposi¢oes é, no minimo, contestavel. Algumas sao directamente
falsas. Demonstra-lo nao requer teoria econémica alternativa nem ideologia de substitui¢ao:
requer apenas ler com atengao os dados que o proprio sistema produz — os relatorios das
organizagbes que o gerem, os registos fiscais, os balancos das empresas, os estudos dos
organismos internacionais que monitorizam a desigualdade. A contestacdo estd nos

numeros; a ideologia ¢ a que os ignora.

Tomemos o exemplo mais basico: o mercado livre. A expressiao implica um espago de
troca onde o Estado nio intervém — onde os pregos sao determinados pela oferta e pela
procura, onde as empresas competem em condi¢cdes de igualdade, onde os resultados
reflectem mérito e eficiéncia. Esta descricio nao corresponde ao capitalismo realmente

existente em nenhum pais do mundo.

O capitalismo realmente existente depende do Estado para garantir contratos e
proteger a propriedade privada — sem o que nenhuma transac¢ao de mercado seria
possivel. Depende do Estado para construir as infra-estruturas fisicas e digitais que tornam
o comércio possivel. Depende do Estado para financiar a investiga¢ao cientifica que gera
as inovagoes que o sector privado depois patenteia e monetiza. Depende do Estado para
educar a mao de obra que as empresas empregam. Depende do Estado para cobrir as perdas
quando as apostas correm mal. E depende do Estado para suprimir — por via legal,
regulatoria ou, quando necessario, policial — as formas de organiza¢do colectiva que

ameacem a distribuicdo existente de poder e de riqueza.

A internet foi financiada pelo Departamento de Defesa americano. O GPS foi
desenvolvido pelo Departamento de Defesa. O ecra tactil, a bateria de ides de litio, o
sistema de reconhecimento de voz Siri — todos tém na sua origem investigagao financiada
com dinheiro publico, e as tecnologias foram depois integradas nos produtos da Apple, que
em 2020 pagou uma taxa efectiva global de imposto de 14,4 por cento e chegou a manter
mais de 200 mil milhdes de dolares de liquidez no estrangeiro. O contribuinte americano
financiou a tecnologia; a Apple ficou com a patente. Esta ndo é uma anomalia do sistema.

E um dos seus mecanismos centrais.

O argumento deste livro divide-se em dez capitulos que percorrem o sistema do
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histérico para o contemporaneo, do estrutural para o concreto. Comega onde o capitalismo
comeg¢a — nao nos manuais de economia, mas na histéria real: nos cercamentos que
destruiram as terras comuns inglesas, na escravatura transatlantica que financiou a
Revolugio Industrial, nas Companhias das Indias que foram o primeiro modelo de
capitalismo de Estado privado com exército proprio. Continua pela demoli¢ao sistematica
do mito do mercado livre, pela mecanica da extraccio de valor do trabalho desde a
Revolucao Industrial até a gig economy, pela assimetria fiscal que é o escandalo mais bem
documentado e menos debatido da politica contemporanea. Examina a socializagdo das
perdas — o padrao sistematico pelo qual o contribuinte cobre as apostas falhadas do capital
—, os subsidios invisiveis que o Estado transfere para o sector privado, a concentragao de
riqueza e de poder que o sistema produz e que nenhuma democracia liberal parece capaz
de corrigir, e os mecanismos de lobbying e de captura regulatoria que explicam por que
razao nao corrige. Passa pela ideologia que o sustenta, pelo vocabulario que o legitima e
pela pergunta que este vocabulario torna impronunciavel. E termina no capitalismo do
século XXI — plataformas digitais, extraccao de recursos no Sul Global e inteligéncia

artificial —, onde as mesmas logicas regressam com novos disfarces.

Cada capitulo tem pelo menos um caso concreto com ndmeros reais. A opgao é
deliberada: as abstrac¢oes nao fazem mal a ninguém. O que faz mal sdo os factos especificos
— a empresa com nome, os numeros verificaveis, a data precisa em que o dinheiro mudou
de maos e a direc¢ao em que se moveu. O leitor tem o direito de verificar cada afirmagao
deste livro. E o sistema tem o defeito, do ponto de vista dos seus beneficiarios, de produzir
documentagao abundante sobre o que faz — nos relatorios anuais das empresas, nos
registos publicos dos lobbies, nos estudos do FMI e da OCDE, nas investiga¢oes
jornalisticas que de tempos a tempos conseguem acesso aos dados que o sistema preferia

que nao circulassem.

Uma adverténcia sobre o que este livto nao é. Nao é uma defesa do socialismo de
Estado — de cujo historial ndo ha nada a invejar. Nao ¢ uma chamada a revolu¢ao — nem
sequer uma chamada a politicas radicais de redistribuicao, embora as politicas radicais de
redistribuicao me parecam a posi¢ao mais defensavel com base nos dados disponiveis. Nao
¢ uma acusac¢ao moral aos individuos que operam dentro das regras do sistema — as regras
foram escritas por eles, ¢ verdade, mas operar dentro das regras nao ¢, em si mesmo, um
crime. O que ¢, isso sim, ¢ um escandalo politico: que as regras tenham sido escritas desta
forma, que sejam mantidas desta forma e que a conversa publica sobre elas seja tao

sistematicamente deformada pela influéncia dos que delas beneficiam.
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O titulo deste livro ndo é uma metafora. F uma descricio. Os lucros sio privados —
ficam com os accionistas, com os gestores de topo, com os fundos de capital de risco que
apostaram no momento certo. Os prejuizos sao vossos — ficam com os contribuintes que
financiam os resgates, com os trabalhadores cujos salarios estagnaram enquanto a
produtividade crescia, com os cidadaos que vivem em paises que trocaram servigos publicos
por pagamentos de divida contraida para salvar bancos que voltaram a pagar boénus seis
meses depois. E o subtitulo também nao é uma metafora: quando o Estado socializa as
perdas do capital, garante os seus depositos, financia a sua investigacao, constrol as suas
infra-estruturas e educa a sua mao de obra — enquanto o capital paga impostos que seriam
vergonhosos para uma mercearia de bairro — o que temos ¢ literalmente socialismo. Para

r1COS.

O que se segue ¢ a apresentagio da conta.
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Capitulo 1

A Acumulacao Primitiva: Como Comecou

«A historia desta expropriacio estd inscrita nos anais da humanidade en

letras de sangue e de fogo.»

— Karl Marx, O Capital, Livro 1 (1867)

H4 uma histéria que o capitalismo conta sobre a sua prépria origem. E uma histéria
simples, quase edificante: havia pessoas que trabalhavam arduamente, poupavam o que
ganhavam e com essas poupangas investiam em actividades produtivas que geravam
riqueza. Outros, menos previdentes, gastavam o que tinham e ficavam na pobreza. A
diferenca entre uns e outros era o mérito. O capital acumulou-se por via do esforco, da
contencao e da inteligéncia aplicada. Assim nasceu o capitalismo.

Esta narrativa tem apenas um problema: nio corresponde ao que aconteceu. A
acumulacao de capital que tornou possivel a Revolu¢ao Industrial e o capitalismo moderno
nao resultou de poupancas virtuosas nem de investimentos prudentes. Resultou de
expropriacao violenta, de trabalho forcado e de monopélios garantidos pelo poder do
Estado. Os dados histéricos sdo, neste ponto, absolutamente inequivocos — e
absolutamente ignorados pelo discurso econémico convencional.

Este capitulo percorre essa histéria. Nao para estabelecer uma culpa original que
invalide o capitalismo contemporaneo por associa¢do — a falacia da origem nao ¢ um
argumento so6lido. Mas porque a forma como o capital foi acumulado revela, com uma
clareza que o presente tende a obscurecer, os mecanismos que continuam a operar: a
expropriacao do comum, a explora¢io do trabalho sem capacidade de negociagdo e o

Estado ao servico do capital enquanto se apresenta como arbitro neutro.

Os Cercamentos e o Fim das Terras Comuns

Entre o século XV e o século XIX, Inglaterra assistiu a uma das maiores transferéncias
de riqueza da sua histéria. Chamou-se enclosure — cercamento. O processo consistia na
privatizagdo das terras comunais: os campos abertos, os prados e as florestas que as
populacdes rurais utilizavam colectivamente para pastagem, recolha de lenha e cultivo de
subsisténcia foram progressivamente vedados, cercados e convertidos em propriedade
privada.

O instrumento formal foi legal: os Enclosure Acts, uma série de leis parlamentares
que entre 1750 e 1850 converteram mais de seis milhdes de acres de terra comum em
propriedade privada. O Parlamento britanico aprovou cerca de 4.000 actos de cercamento

neste perfodo. Nao era uma transac¢ao voluntaria entre partes iguais: era uma decisao do
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Estado — controlado pelos proprietarios fundiarios que dele beneficiavam directamente
— que expropriava populacOes inteiras das suas formas tradicionais de subsisténcia.

As consequéncias foram previsiveis. Sem acesso a terra, os camponeses desapossados
deslocaram-se para as cidades industriais em formacao. Chegaram sem propriedade, sem
poupangas, sem alternativa. Chegaram exactamente nas condi¢cOes necessarias para
trabalhar nas fabricas de Manchester e Birmingham as condi¢oes que os proprietarios das
fabricas ditassem: jornadas de dezasseis horas, trabalho infantil a partir dos seis anos,
salarios de subsisténcia. O mercado de trabalho industrial ndo surgiu de uma escolha livre

entre alternativas equivalentes. Surgiu da destrui¢ao deliberada das alternativas.

Katl Polanyi, no seu estudo seminal A Grande Transformagao (1944), descreveu este
processo com precisdo: a economia de mercado ndo emergiu espontaneamente da natureza
humana, como afirma o discurso liberal classico. Foi construida por via de decisoes politicas
que destruiram as formas de organizacdo econémica pré-existentes e forcaram as
populagdes a depender do mercado para a sua sobrevivéncia. O mercado de trabalho, em
particular, exigiu a prévia destrui¢io das formas de vida que tornavam as pessoas
independentes dele.

A ironia é estrutural e merece ser sublinhada: a narrativa do capitalismo celebra o
trabalho livre como fundamento moral do sistema — o individuo que vende livremente a
sua for¢a de trabalho em troca de um salario justo. O que a histéria mostra é que este
trabalhador «ivre» foi fabricado pela expropria¢ao. Nao havia outra forma de o produzir
em quantidade suficiente para abastecer a Revolu¢ao Industrial.

A Escravatura Transatlintica como Motor de Acumulagio

Os cercamentos produziram o trabalho industrial inglés. Mas a Revolucao Industrial
precisava de mais do que trabalho: precisava de capital para construir as fabricas, as
maquinas e as infra-estruturas. E precisava de matérias-primas — sobretudo algodao —
para alimentar as industrias téxteis que foram o motor do crescimento britanico do século
XVIII. Ambos chegaram, em larga medida, pelo mesmo mecanismo: a escravatura

transatlantica.

Entre o inicio do século XVI e 18060, estima-se que 12,5 milhdes de africanos foram
embarcados a for¢ca rumo as Américas como escravizados. Cerca de 1,8 milhoes morreram
durante a travessia. Os que sobreviveram produziram, sem remunera¢ao, as matérias-
primas que alimentaram a acumulagao de capital nas economias atlanticas: agucar, tabaco,
algodao, café. O valor desta produgao for¢ada nao ¢ facil de calcular com precisao, mas as
estimativas disponiveis sio da ordem de grandeza que torna a afirmacao indiscutivel: o
capitalismo industrial foi financiado, em parte determinante, pelo trabalho nido pago de

pessoas escravizadas.

O economista Eric Williams demonstrou, na sua obra Capitalismo e Escravatura
(1944), como os lucros do comércio de escravos e das plantacdes esclavagistas financiaram
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directamente a industrializa¢do britanica. A familia Barclays — cujo nome hoje identifica
um dos maiores bancos do mundo — tem origem documentada no comércio de escravos.
A Lloyds of London assegurou navios negreiros. Os portos de Bristol e Liverpool
construiram a sua prosperidade sobre este comércio. Os capitais assim acumulados foram,
sequencialmente, investidos nas fabricas, nas estradas e nos caminhos-de-ferro que

constituem a infra-estrutura do capitalismo industrial.

Em 1833, quando a Gra-Bretanha aboliu a escravatura nas suas colénias, o Estado
britanico pagou vinte milhdes de libras em compensaciao. Nao aos escravizados — aos
proprietarios de escravos. Vinte milhoes de libras de 1833 equivalem, em poder de compra
actualizado, a cerca de 17 mil milhdes de libras. Os escravizados libertos nao receberam
nada. Os que tinham vivido da sua expropriacao foram compensados pela perda do direito
de continuar a expropriar. Esta transacgao foi financiada por um empréstimo publico que
o Estado britanico s6 terminou de pagar em 2015. Durante quase dois séculos, os
contribuintes britanicos — incluindo os descendentes de escravizados que emigraram para
o Reino Unido no século XX — continuaram a pagar juros sobre a divida contraida para

compensar os proprietarios de escravos.

O dado ¢ tao preciso e tao verificavel — foi o proprio governo britanico que o
confirmou numa publicagio nas redes sociais em 2018, antes de apagar o tweet
envergonhado pela reac¢ao que provocou — que dispensa o comentario moral. A conta

foi apresentada. A direc¢ao em que o dinheiro se moveu € a que esta registada nos livros.

As Companhias das Indias: O Capitalismo de Estado Privado

Ha um terceiro elemento na genealogia do capitalismo que a narrativa convencional
tende a omitir ou a romantizar: as grandes companhias comerciais do século XVII e XVIIL
A Companhia Britanica das Indias Orientais, fundada em 1600 ¢ a sua congénere holandesa,
a VOC (Vereenigde Oostindische Compagnie), fundada em 1602, sio habitualmente
descritas como precursores do capitalismo moderno — as primeiras sociedades anonimas

de grande escala, os primeiros mercados de acgoes, as primeiras multinacionais.

Esta descrigao ¢ tecnicamente correcta e substancialmente enganosa. O que estas
entidades eram, na pratica, era capitalismo de Estado privado: monopdlios comerciais
garantidos por carta régia, com poder de celebrar tratados, declarar guerras, cunhar moeda,
exercer jurisdicio judicial e manter exércitos e frotas privados. A Companhia das Indias
Orientais, no auge do seu podet, ja no inicio do século XIX, controlava vastas extensoes
do subcontinente indiano, com dezenas de milhdes de habitantes, e mantinha um exército
privado de cerca de 200.000 a 260.000 homens, aproximadamente o dobro do exército
britanico.

O modelo econémico nio era o de uma empresa que competia num mercado. Era o
de uma entidade que monopolizava, pela for¢a, o comércio de territérios que nao tinha
direito de monopolizar. O comércio de especiarias, o comércio de téxteis, o comércio do

10
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6pio — produzido na India sob monopdlio da Companhia e imposto a China, em udltima
instancia, pelas Guerras do Opio, travadas pelo Estado britanico ja depois de a Companhia
ter perdido o monopélio do comércio com a China, em 1833 — foram todos geridos como
monopodlios violentamente mantidos. Os «ganhos de eficiéncia» eram, na sua maior parte,

rendas de monopolio extraidas pela ameaca ou pelo uso da forga.

O declinio da Companhia das Indias Orientais — que perdeu o monopélio comercial
em 1813 e 1833 e foi extinta em 1874 — ndo encerrou o modelo. Transferiu-o para o
Estado britanico directamente: em 1858, ap6s o Motim de Sipais, a Coroa britanica assumiu
o governo directo da India, continuando com outros meios a extrac¢io de riqueza que a
Companhia tinha iniciado. O economista Utsa Patnaik estimou, num estudo publicado em
2018, que a Gra-Bretanha extraiu da India, entre 1765 ¢ 1938, o equivalente a 45 bilides de
dolares actuais — uma estimativa discutida por parte dos historiadores econémicos, mas
construida a partir de dados do comércio e da fiscalidade da época. Este valor nao é uma
abstracgao ideologica: é calculado a partir dos registos do proprio sistema fiscal colonial e

do balango de pagamentos da época.

Quarenta e cinco bilides de dolares. Para referéncia: o PIB mundial actual é de
aproximadamente 100 bilides de dolares por ano. O que a Gra-Bretanha extraiu da India
ao longo de 173 anos equivale a quase metade do produto econémico global de um ano

inteiro.

A Acumulag¢io Primitiva: O Conceito e o que Revela

Marx chamou a este processo — a transformacao dos meios de producao em capital e
dos produtores directos em trabalhadores assalariados, por via da violéncia e da
expropriagio — «acumulagao primitivay. O termo «primitiva» nao tem aqui o sentido
cronolégico de «antiga e ultrapassada». Tem o sentido 16gico de «prévia»: a acumulagao que

precede e torna possivel a reprodugao do capital pela via do mercado.

O ponto central e o mais incomodo para a narrativa dominante, € este: a acumula¢ao
primitiva nao é uma fase superada de um capitalismo que depois se reformou e se tornou
o sistema de mérito e eficiéncia que os seus defensores descrevem. F um processo que
continua. As formas mudam — ja ndao ha cercamentos parlamentares em Inglaterra, ja nao
ha escravatura legal nas economias ocidentais —, mas a logica persiste: a transferéncia de
recursos do dominio comum para o dominio privado, a criacido de condi¢oes que for¢am
populacdes a depender do mercado de trabalho em termos que as desfavorecem e o Estado
como instrumento activo desta transferéncia enquanto se apresenta como arbitro neutro.

David Harvey, actualizando o conceito marxista, chama a este processo continuo
«acumulagao por espoliacaox: a privatizacao dos servigos publicos, a extrac¢ao de recursos
naturais de pafses em desenvolvimento em condigdes que beneficiam as empresas
extractoras mais do que as populacdes locais, a financeirizagao de activos que anteriormente

nao eram transaccionaveis. A forma muda; a direc¢do do movimento da riqueza nao.

11
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Compreender a origem do capitalismo nao é um exercicio de arqueologia econémica.
E a condicio para compreender o capitalismo presente. O sistema que hoje opera foi
construido sobre fundagdes especificas — a expropria¢ao das terras comuns, o trabalho
forcado de populagbes escravizadas, os monopdlios violentos das companhias coloniais.
Estas fundagoes nio foram demolidas quando o capitalismo moderno se estabeleceu.
Foram herdadas, transformadas e incorporadas nas suas estruturas. A divida nio foi

liquidada. Foi convertida em capital.

A narrativa do capitalismo celebra o empreendedor que, pelo trabalho drdno e pela inteligéncia
aplicada, acumula capital e cria riqueza. Esta narrativa é, tecnicamente, correcta. Aplica-se
com precisao ao trabalho drduo dos escravizados que construiram as fortunas dos seus
proprietarios, as populages expropriadas que deixaram de ter alternativa ao trabalho
industrial e aos povos colonizados cuja riqueza financion a industrializacdo enropeia. Nio hd

outra forma de ler os registos historicos. S6 hd formas de ndo os ler.

12
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Capitulo 2

O Mercado Livre (Que Nunca Existiu)

«O laissez-faire foi planeado; o planeamento nao.»

— Karl Polanyi, A Grande Transformagao (1944)

Em Agosto de 1971, Richard Nixon suspendeu unilateralmente a convertibilidade do
doélar em ouro, pondo fim ao sistema de Bretton Woods que tinha organizado as financas
internacionais desde 1944. Meses antes, em Janeiro de 1971, tinha declarado: «Sou agora
um keynesiano em economia.» (A frase «Somos todos keynesianos agora» é geralmente
atribuida a Milton Friedman, em 1965.) A afirmagao era paradoxal vinda de um presidente
republicano que chegara ao poder com a promessa de travar a despesa publica. Era também,
no essencial, uma descrigao precisa da realidade: nenhum governo ocidental do pos-guerra,
independentemente da sua retorica sobre o mercado livre, tinha alguma vez governado sem
intervencao macica do Estado na economia.

A diferenca entre a retérica do mercado livre e a pratica do capitalismo realmente
existente é uma das constantes mais documentadas da histéria econémica moderna. Nao é
uma acusa¢ao de hipocrisia — é uma observagao estrutural. O capitalismo, tal como
funciona em qualquer pais do mundo, requer a intervencao permanente do Estado para
existir. A questao relevante nunca foi «Hstado sim ou nao». Foi sempre «que tipo de
intervencao, em beneficio de quemn.

Este capitulo desconstréi o mito do /aissez-faire — a ideia de que existe ou existiu
algum capitalismo desenvolvido que funcionasse segundo as leis do mercado sem a
intervencao determinante do poder politico. Nio existe. Nunca existiu. E os pafses que
mais insistem na retérica do mercado livre sdo, sistematicamente, 0s que mais activamente

utilizam o Estado para construir e proteger as condi¢cdes de acumulagdo do capital.

O Estado como Condigdo de Existéncia do Capitalismo

O mercado, antes de qualquer outra coisa, ¢ uma construcgao juridica. Para que uma
transac¢ao de mercado seja possivel, é necessario que a propriedade privada seja definida e
protegida, que os contratos sejam garantidos, que as disputas sejam resolvidas por um
sistema judicial com autoridade para o fazer. Nenhuma destas condi¢oes existe
naturalmente. Sao todas produtos de decisdes politicas — de leis aprovadas por
parlamentos, de tribunais mantidos pelo Estado, de forcas policiais que garantem as
decisbes judiciais.

Isto nao é uma observacio teorica. E uma realidade pratica que se torna visivel sempre

13
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que o Estado colapsa: os mercados colapsam com ele. A Russia dos anos noventa, o Iraque
pos-invasio, a Libia apés 2011 — em todos os casos, a auséncia de um Estado funcional
nao produziu mercados livres. Produziu o dominio da forc¢a bruta sobre qualquer outra
forma de organizac¢do econémica. O mercado nao é o estado natural da sociedade humana

na auséncia do Estado. E um dos produtos mais sofisticados da organizagao estatal.

Para além da infra-estrutura juridica, o capitalismo moderno depende do Estado para
construir e manter a infra-estrutura fisica que torna o comércio possivel: estradas, portos,
aeroportos, redes eléctricas, sistemas de comunicagao. Em nenhum pais do mundo estas
infra-estruturas foram construidas exclusivamente pelo sector privado. Em todos os paises,
foram construidas com dinheiro publico, subsidiadas pelo Estado, ou construidas pelo
Estado e depois privatizadas — mantendo frequentemente os lucros no sector privado e

0s prejuizos ou os custos de manuten¢ao no sector publico.

O capitalismo depende também do Estado para educar a mao de obra que as empresas
empregam. Um trabalhador qualificado é o produto de décadas de investimento publico
em educa¢do — investimento que as empresas utilizam sem o remunerar directamente.
Quando uma empresa contrata um engenheiro formado numa universidade publica,
beneficia gratuitamente de um investimento que foi financiado pelo contribuinte. Quando
reclama que os impostos sio demasiado elevados e impedem a criagao de valor, esta a

reclamar o direito de nao pagar pelo produto que consome.

Os Estados Unidos: O Maior Mercado Livre que o Dinheiro Publico Pode

Comprar

Nenhum caso ilustra melhor a distancia entre a retérica do mercado livre e a realidade
da intervencdo estatal do que os Estados Unidos da América. O pafs que mais
consistentemente exporta a ideologia do laissez-faire, que mais insistentemente defende a
superioridade do sector privado sobre o Estado e que mais produtivamente colonizou a
conversa econémica global com a mitologia do empreendedorismo individual é, a0 mesmo
tempo, o pafs com o maior e mais activo aparato de intervenc¢ao estatal em favor do capital
da histéria moderna.

A internet — a infra-estrutura sobre a qual assenta a maior concentra¢ao de riqueza
privada da histéria — foi criada pela ARPANET, um projecto do Departamento de Defesa
americano financiado com dinheiro publico nos anos sessenta e setenta. O GPS que orienta
a logistica global, a navegacdo e inimeras aplicacdes comerciais foi desenvolvido pelo
Departamento de Defesa dos Estados Unidos. O ecra tactil e a bateria de iGes de litio tém
também na sua origem investigacao financiada por organismos publicos, incluindo agéncias

americanas como a DARPA (Defense Advanced Research Projects Agency).

A Siri, o assistente de voz da Apple, foi originalmente desenvolvida pelo Stanford
Research Institute com financiamento da DARPA. A Apple comprou a tecnologia em 2010
por 200 milhoes de dolares — uma fracgao do valor que o investimento publico tinha
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criado — e integrou-a no iPhone, que vende por mais de 1.000 ddlares a unidade, pagando
uma taxa efectiva global de imposto que, entre 2019 e 2023, oscilou entre os 13 e os 16 por
cento — ¢ tendo chegado a manter mais de 200 mil milhSes de délares de liquidez no

estrangeiro antes da reforma fiscal americana de 2017.

A economista Mariana Mazzucato documentou este padrao de forma sistematica na
sua obra O Estado Empreendedor (2013): as inovagdes que geraram as maiores fortunas
privadas das tltimas décadas resultaram, quase sem excepg¢ao, de investigacao financiada
pelo Estado. O sector privado nao assumiu o risco da investigacao fundamental — esse
risco foi assumido pelo contribuinte. O sector privado assumiu o risco da comercializagao,
que ¢ real, mas substancialmente menor. E ficou com a quase totalidade dos retornos. O
Estado investidor de risco nao recebe dividendos do seu investimento. Recebe impostos

— quando e na medida em que as empresas decidem paga-los.

A Investigacio Farmacéutica e o Socialismo das Patentes

O sector farmacéutico oferece talvez o exemplo mais sistematico e mais bem
documentado desta transferéncia. A investigagdo farmacéutica fundamental — a que
identifica alvos terapéuticos, compreende os mecanismos de doenga e abre as vias que os
medicamentos depois exploram — ¢ financiada maioritariamente por dinheiro publico: os
National Institutes of Health (NIH) americanos, o programa Horizonte Europa, os

orcamentos de investigacao das universidades publicas de todo o mundo.

Um estudo publicado em 2018 na revista PNAS analisou todos os 210 medicamentos
aprovados pela FDA entre 2010 e 2016. Concluiu que a investigacdo associada a cada um
deles — ou aos seus alvos terapéuticos — tinha recebido financiamento dos NIH, num
total de cerca de 100 mil milhoes de dolares de dinheiro publico. As empresas farmacéuticas
que comercializaram estes medicamentos fixaram os precos sem qualquer relagio com os
custos de investigagdo — e sem qualquer mecanismo de partilha de retorno com os

contribuintes que financiaram essa investigacao.

O caso da Gilead Sciences e o sofosbuvir — o medicamento que cura a hepatite C —
¢ emblematico. A molécula activa foi descoberta numa investigagao financiada pelos NIH
na Emory University. A Gilead comprou a empresa que a desenvolvera por 11 mil milhdes
de doélares em 2011 e lancou o medicamento em 2013 a 84.000 ddlares por tratamento nos
Estados Unidos — 1.000 ddlares por comprimido, durante 84 dias. O custo de producio
de um curso completo de tratamento foi estimado em menos de 100 dolares. A Gilead
recuperou o investimento da aquisi¢do em menos de dois anos e acumulou dezenas de
milhares de milhGes em lucros sobre um medicamento cuja ciéncia fundamental foi paga

pelo contribuinte americano.

A pandemia de COVID-19 tornou este padrio ainda mais visivel. As vacinas de
ARNmMm da Pfizer-BioNTech e da Moderna foram desenvolvidas com base em décadas de
investigacao publica sobre a tecnologia de ARNm — investiga¢ao financiada em parte
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substancial pelos NIH. O governo americano pré-comprou doses por milhares de milhdes
de dolares, garantindo o mercado antes de as vacinas existirem. A Moderna, em particular,
recebeu quase 2.500 milhdes de dolares em financiamento publico directo para o
desenvolvimento e producdo da sua vacina. Em 2021, a empresa registou lucros de 12.200
milhées de dolares. Os seus executivos tornaram-se multimilionarios. A empresa
comprometeu-se, em 2020, a ndo fazer valer as suas patentes durante a pandemia, mas
recusou partilhar a sua tecnologia com o centro de transferéncia de tecnologia de ARNm
criado pela OMS para permitir a producao de vacinas em paises de baixo rendimento. O
contribuinte americano financiou o risco; a Moderna ficou com o retorno; as populagoes
dos paises pobres ficaram sem vacinas.

«Nzio Hi Alternativa» como Politica de Estado

A ideologia do mercado livre cumpre uma fun¢io politica precisa: torna natural e
inevitavel uma distribui¢ao de poder e de riqueza que ¢, na realidade, o produto de escolhas
politicas deliberadas. Quando Margaret Thatcher repetia «There Is No Alternative» — a
frase que os seus criticos condensaram no acrénimo TINA — ndo estava a descrever uma
realidade econémica objectiva. Estava a construir uma, apresentando como nao-politicas

aquelas que eram opg¢oes de politica com alternativas identificaveis.

A desregula¢io financeira dos anos oitenta e noventa — que tornou possivel a crise
de 2008 — ndo foi uma lei natural. Foi uma série de decisoes legislativas e regulatorias
tomadas por governos especificos, influenciados por sectores especificos, com resultados
previsiveis que os economistas heterodoxos previram com antecedéncia e que Os
economistas do mainstream ignoraram porque o modelo que utilizavam nao inclufa a

possibilidade de uma crise financeira sistémica.

A privatizacao dos servigos publicos — agua, electricidade, caminhos-de-ferro,
telecomunicagoes — nao produziu, na generalidade dos casos, os ganhos de eficiéncia que
prometia. Produziu, sistematicamente, transferéncias de riqueza do consumidor e do
contribuinte para os accionistas das empresas privatizadas, mantendo frequentemente a
regulacao publica dos precos quando os mercados nao eram suficientemente competitivos
para os controlar — o que acontecia na maioria dos casos, porque os servicos de rede sao
monopodlios naturais. O Reino Unido privatizou os caminhos-de-ferro nos anos noventa;
trinta anos depois, o sistema ferroviario britanico tem das tarifas mais caras da Europa para
o utilizador e o Estado continua a subsidiar as empresas privadas que a exploram com

milhares de milhoes de libras por ano.

A questao nio ¢ se o Estado deve ou nao intervir na economia. O Estado intervém
sempre — pela definicao dos direitos de propriedade, pela regulacao dos contratos, pela
politica fiscal, pela politica monetaria, pelas encomendas publicas, pela investigacao que
financia, pelas infra-estruturas que constréi. A questao ¢ em beneficio de quem essa

intervencao ¢é orientada. E a resposta, nas ultimas quatro décadas de dominio da ideologia
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neoliberal, tem sido consistente: em beneficio do capital, em detrimento do trabalho; em
beneficio dos accionistas, em detrimento dos contribuintes; em beneficio dos que tém
poder para influenciar as regras, em detrimento dos que as cumprem sem poder modifica-

las.

O mercado livre ¢ um mercado politicamente construido e mantide. Nao hd outra espécie de
mercado. A questao que a ideologia do laissez-faire torna impronuncidvel ¢ a sinica questao
relevante: em favor de quem ¢ construido? Os dados responden com nma consisténcia que

dispensa adjectivagdo.

17



Lucros Privados, Prejuizos Vossos . Aristides Mendes

Capitulo 3

A Maquina de Extrair Valor

«O trabalbador torna-se tanto mais pobre quanto mais riqueza produz,

quanto mais a sua producao cresce em poder e extensao.»

— Karl Marx, Manuscritos Econémico-Filosoficos (1844)

Em Zhengzhou, na provincia de Henan, existe uma cidade dentro de uma cidade.
Chama-se Foxconn City e alberga cerca de 200.000 trabalhadores que fabricam, entre
outros produtos, o iPhone da Apple. Os trabalhadores vivem em dormitérios da empresa,
comem nas cantinas da empresa, sio transportados pelos autocarros da empresa e
trabalham em turnos de doze horas nas linhas de montagem da empresa. O salario mensal
base ronda os 350 euros. Um iPhone Pro Max custa, no mercado de retalho, mais de 1.200

c€uros.

A distancia entre estes dois nimeros nio é acidental. E o produto de uma arquitectura
econémica global construida ao longo de décadas com um propdsito preciso: maximizar a
captura de valor pelos detentores de capital, minimizando a parte que fica com os que
produzem. Compreender esta arquitectura requer recuar a analise de Marx — ndo por
deferéncia ideoldgica, mas porque o conceito de mais-valia continua a ser o instrumento
analitico mais preciso para descrever o que acontece numa linha de montagem em
Zhengzhou, num armazém da Amazon em Coventry ou numa mota de entrega da Glovo

em Lisboa.

A Mais-Valia: O Conceito e os Niumeros

A teoria da mais-valia parte de uma observagao simples: o valor que um trabalhador
produz durante a sua jornada de trabalho ¢ superior ao valor que recebe como salario. A
diferenca — a mais-valia — ¢é apropriada pelo proprietario dos meios de produgao. Nao
como roubo no sentido juridico: como funcionamento normal do contrato de trabalho, que
troca a for¢a de trabalho do empregado pelo seu preco de mercado e nao pelo valor que

essa forca de trabalho cria.

O exemplo do iPhone torna o conceito concreto. O custo de componentes e fabrico
de um iPhone 16 Pro Max foi estimado pelo banco de investimento TD Cowen em cerca
de 485 ddlares — um custo que inclui o novo chip A18 Pro e os médulos de camara
melhorados. O prego de venda ao publico nos Estados Unidos ¢ de 1.199 ddlares na versao
base Pro Max. A margem bruta da Apple mantém-se acima dos 45 por cento na linha de
produtos. Em 2024, a Apple registou lucros liquidos de 93.700 milhoes de dolares sobre

receitas de 391.000 milhdes — numeros que se mantém na mesma ordem de grandeza do
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pico de 2022, com a particularidade de que a empresa atingiu estes resultados com uma
forca de trabalho directa de cerca de 164.000 pessoas. Cada empregado gerou, em média,
cerca de 2,4 milhdes de dolares em receitas no ano fiscal de 2024.

O trabalhador de Zhengzhou que monta o iPhone recebe, por cada hora de trabalho,
aproximadamente dois a trés dolares — um valor que aumentou ligeiramente nos tltimos
anos sob pressao de escassez de mao de obra e de atencao mediatica as condigoes nas
fabricas da Foxconn, mas que continua a representar uma frac¢ao infima do valor que essa
hora de trabalho contribui para o produto final. A diferenca nao desaparece: é transferida,
por via da cadeia de valor global, para os accionistas da Apple — entre os quais a Vanguard
e a BlackRock, os dois maiores fundos de investimento do mundo —, para os seus
executivos e para os fundos que detém as suas acgoes. Em 2024, a Apple distribuiu cerca
de 110.000 milhdes de dolares em recompras de ac¢des e dividendos — o equivalente a

mais de um ter¢o do PIB anual de Portugal, devolvido aos accionistas num tnico ano fiscal.

As Cadeias de Valor Globais: A Cortida ao Fundo

A deslocalizagiao da producdo para paises com custos laborais mais baixos nao ¢ uma
consequéncia imprevista da globalizacdo. E a sua légica central. As cadeias de valor globais
foram deliberadamente construidas para arbitrar entre as diferentes condi¢oes de trabalho,
ambientais e fiscais de diferentes paises — transferindo a produg¢io para onde os direitos
laborais sao mais fracos, os salarios mais baixos, a regulacao ambiental mais permissiva e as
obrigacdes fiscais mais reduzidas, enquanto os lucros ficam registados onde a tributacao ¢

mais favoravel.

O resultado é uma corrida ao fundo: os paises competem entre si para atrair
investimento estrangeiro oferecendo condi¢oes progressivamente piores para  0s
trabalhadores e o ambiente. O Bangladesh, onde o salario minimo na industria textil é de
12.500 takas mensais (cerca de 114 ddlares desde 2023), compete com outros produtores
asiaticos, como o Camboja, onde o minimo do sector (208 dolares mensais em 2025) é
superior, mas continua muito abaixo de um salario digno. As marcas de moda europeia e
americana que subcontratam a producao a estas fabricas beneficiam directamente desta
competicido — nao porque sejam particularmente malévolas, mas porque o sistema 0s

incentiva a fazé-lo e pune os que niao o fazem com a desvantagem competitiva.

O colapso do edificio Rana Plaza em Dhaka, em Abril de 2013, matou 1.134
trabalhadores téxteis e feriu mais de 2.500. O edificio tinha rachas visfveis nas paredes; os
trabalhadores tinham sido instruidos a entrar na mesma. Produziam vestuario para marcas
europeias e americanas. A investigacdo subsequente revelou que as marcas em causa
pagavam pregos por unidade que nio deixavam margem para as fabricas subcontratadas
investirem em seguranca. A equagao era simples: o preco que a marca pagava determinava
as condi¢oes em que o produto era fabricado. As marcas conheciam as condi¢bes —

algumas tinham feito inspec¢oes. A conclusio dos relatorios foi que o sistema de
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subcontratacao criava uma distancia suficiente entre a marca ¢ a fabrica para que a
responsabilidade nunca chegasse a ser imputada com eficiacia a quem detinha o poder
econémico real na cadeia.

Dez anos depois do Rana Plaza, os salarios na industria téxtil do Bangladesh
aumentaram — em parte como resultado da pressao internacional subsequente ao colapso.
Continuam entre os mais baixos do mundo para trabalhadores industriais. As marcas
europeias e americanas continuam a subcontratar producao no Bangladesh. O sistema
continua a funcionar exactamente da mesma forma, com a diferenca de que agora publica

relatorios de sustentabilidade.

A corrida ao fundo nao é um fenémeno exclusivamente asiatico. Na América Latina,
o modelo das maquiladoras — fabricas de montagem instaladas em zonas francas ao longo
da fronteira México-Estados Unidos desde os anos sessenta — ilustra o mesmo mecanismo
com décadas de antecedéncia. As maquiladoras foram criadas deliberadamente para
capturar trabalho barato mexicano para cadeias de producdo americanas: as empresas
importam componentes sem tarifas, montam com mao de obra a uma fraccao do custo
americano e exportam o produto acabado de volta para os Estados Unidos. O salario médio
nas maquiladoras ronda os 3 a 4 ddlares por hora — para trabalhos que, do lado americano
da fronteira, pagavam 20 a 25 dolares. As cidades fronteiricas como Ciudad Juarez ou
Tijuana cresceram em torno destas fabricas, com toda a infra-estrutura de habitacio
precaria, servicos publicos insuficientes e violéncia que acompanha a concentracio de
populagiao pobre sem poder negocial. O NAFTA — o acordo de livre comércio norte-
americano de 1994 — acelerou o processo: desde 1994, o México perdeu cerca de 1,3
milhGes de postos de trabalho agricola para a concorréncia dos produtos americanos
subsidiados, empurrando populagdes rurais para as cidades fronteiricas e para as
magquiladoras. A «area de livre comércion era livre para o capital e constrangida para o
trabalho — exactamente como o design previa.

O Trabalho Precirio e a Reinvengado do Século XIX

Se a deslocalizacao foi o mecanismo dominante de extraccao de valor nas ultimas
décadas do século XX, o século XXI acrescentou um segundo mecanismo igualmente
eficaz: a precarizacdo do trabalho nos proprios paises ricos, por via da fragmentacao dos
contratos laborais e da reclassificacio dos trabalhadores como «prestadores de servigos
independentes».

A Uber nao inventou a exploracao do trabalho. Reinventou o trabalho a peca — a
forma de organizacao laboral que o movimento operario do século XIX passou décadas a
combater — e chamou-lhe «economia de partilha», «flexibilidade» e «empreendedorismon.
O motorista de Uber nao é um trabalhador assalariado com direito a salario minimo,
subsidio de férias, seguro de satde ou reforma. F. um «parceiro independente» que utiliza a

plataforma da Uber para «desenvolver o seu negbcion. O facto de que este negdcio
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independente depende inteiramente de uma tnica plataforma que fixa os pregos, determina
as condic¢des e pode excluir o «parceiron sem aviso prévio nao altera, para efeitos legais, a
classificacao.

A vantagem para a Uber ¢ directa e quantificavel. Um trabalhador assalariado custa
ao empregador, para além do salario bruto, as contribuicGes patronais para a seguranca
social, os custos do seguro de trabalho, as indemnizagdes por despedimento e os custos
administrativos da gestao de recursos humanos. Um «parceiro independente» custa apenas
a comissao que a plataforma cobra sobre cada corrida — tipicamente entre 25 e 30 por
cento. Os restantes custos sao externalizados para o trabalhador, para o Estado que paga
as prestagoes sociais quando o trabalhador adoece ou fica sem trabalho e para a sociedade
que financia o sistema de saude que trata as consequéncias do trabalho sem protec¢iao

adequada.

A Deliveroo, a Glovo, a Amazon Flex e dezenas de outras plataformas de entrega
aplicam o mesmo modelo. Os estafetas que entregam as encomendas sao classificados
como trabalhadores independentes na maioria das jurisdi¢des europeias, embora trabalhem
exclusivamente para uma unica plataforma, em condi¢oes definidas pela plataforma, com
equipamento da plataforma, seguindo as instrugoes da plataforma. O Supremo Tribunal do
Reino Unido decidiu, em 2021, que os motoristas da Uber eram trabalhadores e tinham
direito ao salario minimo e as férias pagas. A Uber recorreu a todas as instancias disponiveis
antes de cumprir a decisio — e s6 a cumpriu no Reino Unido, onde a lei o impoe. Na

maioria dos paises onde opera, continua a classificar os motoristas como independentes.

A Amazon, nos seus armazéns, aplica uma légica diferente, mas com o mesmo
resultado. Os trabalhadores sao empregados directos —, mas sujeitos a uma vigilancia e a
um controlo que transformam o contrato de trabalho numa forma de taylorismo digital:
cada movimento ¢ medido, cada segundo de inactividade registado, as metas de
produtividade fixadas algoritmicamente num nivel que os estudos independentes
descrevem consistentemente como incompativel com pausas adequadas para as
necessidades fisiologicas basicas. A taxa de lesdes nos armazéns da Amazon ¢, segundo
dados do proprio organismo regulador americano, consistentemente mais do dobro da

média da industria.

Em Portugal, o fenémeno nao ¢ importado: ¢ doméstico. O sector do turismo e da
restauracdo — que representa uma fracgao crescente do emprego nacional e do PIB —
assenta estruturalmente em trabalho sazonal, contratos a termo e recibos verdes que
reconfiguram o trabalhador como prestador de servicos independente sem os custos
laborais inerentes ao contrato de trabalho. Um empregado de mesa em Lisboa, um
trabalhador de limpeza num hotel do Algarve ou um motorista de transfer turistico tém em
comum uma relagao laboral que o sistema juridico tende a classificar de forma favoravel ao
empregador — e um salario que, em muitos casos, fica abaixo do limiar que dispensaria o

recurso a complementos de rendimento do Estado. A Directiva Europeia relativa as
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condig¢oes de trabalho em plataformas digitais, aprovada em 2024 apds anos de negociagio,
estabelece uma presuncdo de contrato de trabalho para os trabalhadores de plataforma. A
sua transposi¢ao para o direito nacional e a sua aplicacao efectiva serdo o teste real — e a
historia da regulagao laboral europeia sugere que o intervalo entre a norma e a pratica tende

a ser longo precisamente nos sectores onde o poder negocial dos trabalhadores é mais fraco.

A Produtividade que Ficou nos Bolsos dos Accionistas

Existe um dado que resume, com uma economia de meios admiravel, o que aconteceu
a distribuicdo do valor criado pelo trabalho nas dltimas quatro décadas. Nos Estados
Unidos, entre 1979 e 2020, a produtividade do trabalho aumentou 61,8 por cento. O salario
médio real dos trabalhadores nao supervisores — a esmagadora maioria da forca de
trabalho — aumentou 17,5 por cento no mesmo periodo. A diferenca — mais de 44 pontos
percentuais de crescimento de produtividade que nao se converteram em aumentos salariais

— nao desapareceu da economia. Foi para algum lado.

Foi para os lucros das empresas, para os dividendos dos accionistas e para as
remuneragoes dos executivos de topo. Entre 1978 e 2021, a remuneracao média dos CEO
das maiores empresas americanas aumentou 1.460 por cento em termos reais. No mesmo
petiodo, o salario médio dos trabalhadores tipicos aumentou 18,1 por cento. Em 1965, o
racio entre a remuneracao do CEO e o salario médio do trabalhador era de 21 para 1. Em
2021, era de 399 para 1. Estes numeros sao do Economic Policy Institute, uma institui¢ao
de investigacao americana cujos dados sao regularmente citados pelo Federal Reserve e pelo

Congresso.

A narrativa dominante explica esta divergéncia pela diferenga de qualificagdes, pela
tecnologia que substituiu o trabalho de baixa qualificacdo e pela globaliza¢io que expos os
trabalhadores menos qualificados a concorréncia dos paises de baixo custo. Ha alguma
verdade nestas explicagbes —, mas sao insuficientes. Os paises nérdicos, que estao
expostos as mesmas forcas tecnoldgicas e a mesma globalizagdo, mantém racios de
desigualdade substancialmente menores. A diferenca ¢é politica: a forca dos sindicatos, a
generosidade do Estado social, a regulacio do mercado de trabalho. A divergéncia entre
produtividade e salarios ndo é uma lei natural. E o resultado de escolhas politicas que
favoreceram o capital em detrimento do trabalho — e que foram apresentadas,

consistentemente, como inevitabilidades técnicas.

O capitalismo do século XXI redescobrin o trabalho a peca do século XIX e chamon-lhe
Slexcibilidade. Excternalizon os custos da produgiao para os trabalhadores, para o Estado e
para o ambiente ¢ internalizon os lucros nos balancos das empresas e nas carteiras dos
accionistas. A produtividade crescen. Os saldrios estagnaram. A diferenca tem nome: mais-

valia. Mudon de continente e de aplicacao movel. A logica é a mesma.
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Capitulo 4

A Assimetria Fiscal: Quem Paga e Quem Nao Paga

«No mundo, 50 hd dnas certezas: a morte e os inpostos.»

— Benjamin Franklin, carta a Jean-Baptiste Leroy (1789)
(Para a maioria das pessoas. Para as multinacionais, apenas a

primeira.)

Em 2020, a Amazon registou lucros de 21.300 milhées de délares nos Estados Unidos.
Pagou 1.800 milhées de dolares em imposto federal sobre o rendimento — uma taxa
efectiva de 8,4 por cento, menos de metade da taxa nominal de 21 por cento que a reforma
fiscal de 2017 fixou para as empresas. No mesmo ano, um trabalhador americano com um
rendimento anual de 50.000 ddlares pagou uma taxa efectiva de imposto federal proxima
dos 13 por cento — e nao tinha a sua disposi¢ao um departamento fiscal com centenas de
especialistas, escritorios em parafsos fiscais e um exército de lobistas em Washington
dedicados a garantir que a lei fosse escrita de forma favoravel.

A assimetria fiscal entre o que pagam os trabalhadores e o que pagam as grandes
empresas e os muito ricos é o escandalo mais bem documentado da politica fiscal
contemporanea — e 0 menos eficazmente corrigido. Nao porque seja tecnicamente dificil
de resolver: as solugoes sio conhecidas, foram propostas, foram parcialmente adoptadas e
depois parcialmente abandonadas sob pressio dos que beneficiam do sistema. E um
problema de poder, ndo de competéncia técnica. Este capitulo explica como funciona o
sistema de evasao fiscal legal — porque é principalmente legal e essa é precisamente a

questao — e quem paga a conta da diferenca.

A Taxa Nominal e a Taxa Efectiva: O Espago onde Vivem os Contabilistas

A taxa nominal de imposto sobre as sociedades é o nimero que aparece na lei. A taxa
efectiva ¢ o que as empresas realmente pagam depois de aplicadas todas as dedugoes,
créditos, isengoes e estruturas de planeamento fiscal. A diferenca entre as duas ¢, para as
grandes empresas com acesso a planeamento fiscal sofisticado, substancial e sistematica.

Nos Estados Unidos, a taxa nominal de imposto sobre as sociedades foi reduzida de
35 para 21 por cento pela reforma fiscal de Trump em 2017. No periodo imediatamente
anterior a reforma, um estudo do Institute on Taxation and Economic Policy analisou 258
empresas da Fortune 500 que tiveram lucros em todos os anos entre 2008 e 2015. A taxa
efectiva média que pagaram foi de 21,2 por cento — ja substancialmente abaixo da taxa
nominal de 35 por cento. Mas a média esconde uma dispersao notavel: 18 das 258 empresas
— incluindo a General Electric, a Priceline e a PG&E — pagaram, no conjunto dos oito
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anos, menos do que zero em impostos federais sobre o rendimento — ou seja, receberam
do fisco mais do que pagaram —, e 100 das 258 nao pagaram nada, ou receberam, em pelo

menos um ano.

Na Europa, o padrio ¢ idéntico. A Comissao Europeia investigou os acordos fiscais
da Apple com a Irlanda e concluiu, em 2016, que a taxa efectiva que a Apple pagava sobre
os lucros europeus era de 0,005 por cento em 2014 — ndo cinco por cento, nao meio por
cento: meio milésimo de por cento. A Comissao ordenou a Irlanda que recuperasse 13.000
milhSes de euros em impostos nao pagos. A Irlanda recorreu da decisao — o pais estava a
recuperar impostos que, segundo a sua propria posi¢ao, nao lhe eram devidos, porque os
acordos que oferecera a Apple eram precisamente o produto que vendia para atrair
investimento estrangeiro. O Tribunal de Justica da Unido Europeia confirmou, em 2024,
que a Apple devia os 13.000 milhoes. A Apple pagou. O montante representa menos de
dois meses de lucros liquidos da empresa — uma multa de transito para quem ganha o que

a Apple ganha.

Os Mecanismos: Transfer Pricing, Patent Boxes e Treaty Shopping

A evasao fiscal das multinacionais ndo opera por via de subterfugios grosseiros. Opera
por via de estruturas legais sofisticadas que exploram as inconsisténcias entre os sistemas
fiscais de diferentes pafses. Os trés mecanismos principais sdo o transfer pricing, as patent
boxes e o treaty shopping — trés instrumentos que, combinados, permitem que uma
empresa com actividade global pague impostos numa frac¢ao do que pagaria se operasse

apenas no pais onde gera os seus lucros.

O transfer pricing — preco de transferéncia — explora o facto de que as
multinacionais sio, do ponto de vista juridico, conjuntos de entidades separadas em
diferentes paises que transaccionam entre si. Quando a filial alema de uma multinacional
compra um servico a filial irlandesa da mesma empresa, o preco dessa transac¢ao determina
onde o lucro ¢ reconhecido: se o preco for alto, o lucro fica na Irlanda — onde a taxa de
imposto sobre as sociedades é de 12,5 por cento; se for baixo, fica na Alemanha — onde ¢
de cerca de 30 por cento. O principio geral é que os precos de transferéncia devem reflectir
o que partes independentes pagariam — o chamado principio arm's length. Na pratica, para
activos intangiveis como propriedade intelectual, marcas ou algoritmos, cujo valor de
mercado ¢é por definicao dificil de estabelecer, existe uma margem de manobra enorme. E

nessa margem que vivem os departamentos fiscais das grandes empresas.

As patent boxes siao regimes fiscais especiais — disponiveis na Irlanda, Holanda,
Luxemburgo, Bélgica e outros paises europeus — que tributam os rendimentos derivados
de propriedade intelectual a taxas substancialmente reduzidas, tipicamente entre 5 e 10 por
cento. O mecanismo ¢ simples: a multinacional transfere a propriedade das suas patentes,
marcas e algoritmos para uma entidade num pais com patent box; a entidade cobra royalties

as filiais operacionais em todos os paises onde a empresa tem actividade real; as filiais
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deduzem os royalties como custo, reduzindo o lucro tributavel nos paises de alta tributacio;
os royalties confluem para a entidade da patent box, onde sao tributados a 5 ou 10 por
cento. O resultado ¢ que os lucros gerados por actividade econdémica real em Franca,
Alemanha ou Espanha sio artificialmente transferidos para a Irlanda ou o Luxemburgo.

O treaty shopping consiste em utilizar redes de tratados fiscais bilaterais para
minimizar as retengoes na fonte sobre dividendos, juros e royalties. Um pagamento de
royalties de uma filial alema directamente para uma entidade nas Ilhas Caimao estaria sujeito
a uma reteng¢ao na fonte de cerca de 15 por cento. O mesmo pagamento feito através de
uma entidade holandesa — que tem tratados favoraveis com a maioria dos paises europeus
e com as principais jurisdi¢oes offshore — pode ter uma retengao de zero por cento. A
entidade holandesa nao tem funcionarios, nao tem escritorio real, nao exerce actividade

economica: ¢ uma caixa de correio juridica cuja unica fungao ¢é reduzir a factura fiscal.

Os Paraisos Fiscais: Infraestrutura, Nao Anomalia

Os parafsos fiscais sio habitualmente descritos como anomalias do sistema financeiro
global — bolsas de opacidade que sobrevivem a margem da economia real e que os paises
sérios tentam eliminar. Esta descricio ¢ incorrecta em todos os aspectos relevantes. Os
parafsos fiscais sdo infra-estrutura central do capitalismo global, foram deliberadamente
construidos por paises com poder suficiente para o fazer e a sua eliminagdo tem sido

sistematicamente bloqueada pelos mesmos paises que publicamente afirmam combate-los.

O economista Gabriel Zucman estimou, no seu estudo A Riqueza Escondida das
Nagoes (2015), que cerca de 8 por cento da riqueza financeira global — aproximadamente
7,6 bilides de dolares — estava depositada em parafsos fiscais. Estudos mais recentes
(Alstadsaxter, Johannesen e Zucman, 2018) estimam em cerca de 10 por cento do PIB
mundial a riqueza financeira das familias detida em paraisos fiscais. Para a maioria deste
dinheiro, os impostos sobre os rendimentos que gera nunca foram pagos nos paises onde

os proprietarios residem.

As Ilhas Caimao, com uma populagao de 65.000 habitantes, sdo a quinta maior sede
financeira do mundo, com mais de 100.000 empresas registadas. As Ilhas Virgens Britanicas
tem 400.000 empresas offshore para uma populagao de 30.000 pessoas — treze empresas
por habitante. O Luxemburgo, com 650.000 habitantes, é o segundo maior centro de
fundos de investimento do mundo depois dos Estados Unidos. A Irlanda, com cerca de
cinco milhGes de habitantes, ¢ a sede europeia de praticamente todas as grandes
tecnologicas americanas — nao porque tenham af as suas operagoes reais, mas porque tém
af as suas estruturas de propriedade intelectual.

Nenhum destes centros financeiros opera a revelia dos grandes pafses. As Ilhas
Caimao e as Ilhas Virgens Britanicas sdo territorios britanicos — a sua legislagao offshore
existe com o conhecimento e a permissao implicita do governo do Reino Unido. A
arquitectura fiscal da Irlanda foi construida em dialogo préximo com a Comissao Europeia
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e com os governos dos Estados-membros que a toleraram durante décadas porque as suas
préprias multinacionais beneficiavam dela. O Delaware americano — que nao ¢ uma ilha
tropical, mas um estado da costa leste com 989.000 habitantes — alberga mais de um milhao
de empresas registadas, incluindo 66 por cento das empresas da Fortune 500, atraidas pelas

suas leis societarias favoraveis e pela sua opacidade fiscal relativa.

A Taxa Minima Global: O que Foi Prometido e o que Foi Entregue

Em Outubro de 2021, 136 paises chegaram a acordo, sob a égide da OCDE, para
introduzir uma taxa minima global de imposto sobre as sociedades de 15 por cento para as
maiores multinacionais — o chamado Pilar Dois do acordo BEPS 2.0. O acordo foi
apresentado como um passo histérico no combate a evasao fiscal: o fim do race to the
bottom que havia permitido as multinacionais reduzir sistematicamente as suas taxas
efectivas explorando a competi¢ao fiscal entre pafses. Pela primeira vez, o principio de que
uma empresa poderia pagar abaixo de um piso minimo setia tecnicamente impossivel — o
pais de origem poderia cobrar o imposto complementar que os paises de destino nao

cobrassem.

Cinco anos depois do acordo, o balanco de implementacao ¢ instrutivo sobre a
distancia entre a norma e a pratica. A Unidao BEuropeia transpos o Pilar Dois para direito
comunitario através de uma Directiva aprovada em Dezembro de 2022, com entrada em
vigor em 2024 para os Estados-membros que optaram pela transposicao imediata. Os
primeiros dados de aplicacdao, disponiveis em 2025 para o exercicio fiscal de 2024,
confirmaram o que os criticos tinham previsto: as regras de implementagio —
designadamente o mecanismo de Qualified Domestic Minimum Top-up Tax e as
numerosas excepgoes para rendimentos baseados em substancia econémica — sao
suficientemente complexas para que as empresas com acesso a planeamento fiscal
sofisticado continuem a minimizar a sua carga fiscal efectiva dentro do novo quadro,
embora com margens progressivamente mais estreitas.

Os Estados Unidos, cuja participagao era indispensavel para a eficacia global do
acordo, nao ratificaram o Pilar Dois no Congresso. A administracao Biden tentou a adesao
por via legislativa, sem sucesso; a administracao Trump, regressada ao poder em 2025,
rejeitou 0 mecanismo para as empresas americanas e ameagou retaliagdo fiscal contra os
paises que lhes aplicassem o imposto complementar. Em resultado, em Janeiro de 2020, a
OCDE e os paises do Quadro Inclusivo acordaram um sistema «side-by-side» que isenta,
na pratica, os grupos multinacionais com sede nos Estados Unidos das principais regras do
Pilar Dois. A fragmentagao geopolitica do acordo — que dependia da participagao
simultanea das maiores economias para ser eficaz — tornou-se o seu maior ponto de
tragilidade. E os paraisos fiscais mais agressivos continuam a ser o elo mais fraco do sistema:
embora varios tenham aderido ao Quadro Inclusivo, a aplicagio efectiva das regras nesses

territorios é a mais incerta.
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O economista Zucman, que foi um dos proponentes académicos da taxa minima
global, mantém que uma taxa de 25 por cento — o valor que propos originalmente — teria
um impacto substancialmente maior e que a taxa de 15 por cento acordada é o produto de
um processo de negociagdo em que 0s paises com mais parafsos fiscais e as maiores
multinacionais exerceram influéncia determinante sobre o resultado. A arquitectura do Pilar
Dois é, na sua avaliagao, um progresso real, mas insuficiente: reduz a evasao na margem
sem a eliminar no centro. E melhor do que nada. E substancialmente pior do que possivel
— e a resisténcia americana a implementa¢ao ameagca tornar o «melhor do que nada» numa

promessa sem destinatario.

A Conta que o Contribuinte Paga

Cada euro de imposto que uma multinacional nao paga é um euro que o orgamento do
Estado nio recebe. Este euro tem de ser compensado de alguma forma: por via de maior
tributacao sobre quem nao tem acesso ao planeamento fiscal sofisticado — tipicamente os
trabalhadores e as pequenas empresas —, por via de cortes na despesa publica, ou por via
de endividamento. Em todos os casos, o custo recai sobre quem nao tem poder para o

evitar.

A Tax Justice Network estimou, num relatério de 2020, que os paises perdem
colectivamente cerca de 427 mil milhdes de ddlares por ano em receita fiscal por via da
evasao fiscal das multinacionais e dos individuos muito ricos. Deste montante, cerca de 245
mil milhoes resultam do abuso fiscal das multinacionais e 182 mil milhoes da evasao fiscal
de particulares com activos offshore. Em valor absoluto, cerca de 383 mil milhdes sao
perdas de paises de rendimento elevado e 45 mil milhoes de paises de rendimento mais
baixo — que, proporcionalmente as suas receitas fiscais, sio os mais afectados, porque
dependem mais das receitas fiscais das empresas e tém menor capacidade de compensar as
perdas com outros tributos.

Para colocar estes numeros em perspectiva: 427 mil milhoes de délares anuais é mais
de cem vezes o or¢amento anual da OMS e mais do dobro do que os paises desenvolvidos
gastam em ajuda ao desenvolvimento e suficiente para financiar a vacina¢ao universal, o
acesso a agua potavel e a educacdo primaria em todos os paises de baixo rendimento —
com dinheiro a sobrar. Néo é dinheiro que nio existe. E dinheiro que existe e que o sistema
fiscal permite que fique onde esta.

Quando um condutor de Uber paga em percentagem mais inposto do que a Uber, ndo estamos
perante uma falha do sistema. Estamos perante o sistema a funcionar como desenhado — por
pessoas com suficiente poder para o desenhar em seu priprio beneficio, suficiente influéncia para
impedir gque seja redesenhado e suficiente controlo sobre a narrativa priblica para apresentar

este resultado como inevitavel.
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Capitulo 5

Socializacao das Perdas

«O socialismo nunca enraizon na América porque os pobres nao se véem
como um proletariado explorado, mas como miliondrios temporariamente

embaracados.»

— atribuida, sem fonte comprovada, a John Steinbeck

Em Setembro de 2008, o Lehman Brothers declarou faléncia com 613 mil milhoes de
doélares em divida — a maior faléncia da histéria americana. Nas semanas seguintes, o
governo dos Estados Unidos autorizou 700 mil milhées de délares para o sistema financeiro
através do Troubled Asset Relief Program — o TARP, dos quais cerca de 440 mil milhdes
acabaram por ser desembolsados — e a Reserva Federal comprometeu varios bilides
adicionais em garantias, linhas de crédito e compras de activos. O sistema bancario
americano foi salvo. Os accionistas do Lehman perderam tudo; os accionistas dos bancos
que foram salvos perderam muito menos do que perderiam sem a interven¢ao publica. Os
contribuintes americanos ficaram com o risco: a maior parte do TARP viria a ser
reembolsada, mas o custo da crise para os cidadios — em empregos, casas e rendimentos
perdidos — foi muito superior ao do resgate propriamente dito.

Quatro anos depois, em 2012, o sector financeiro de Wall Street, salvo com dinheiro
publico, distribuiu cerca de 20.000 milhdes de ddlares em bonus. O Goldman Sachs, que
recebera 10.000 milhoes de dolares do TARP em 2008, pagou ao seu CEO Lloyd Blankfein
uma remunerac¢ao total de 21 milhoes de doélares em 2012. A 16gica do sistema ¢é cristalina:
quando as apostas correm bem, os lucros sao privados; quando correm mal, as perdas sio
publicas. Fsta ndo é uma descricio polémica do capitalismo financeiro. F a sua mecanica
operacional documentada.

2008: A Anatomia de um Resgate

A crise financeira de 2008 nao foi um acidente natural. Foi o resultado previsivel — e
previsto, por alguns — de décadas de desregulacdo financeira deliberada, de incentivos
institucionais que recompensavam o risco excessivo e de uma ideologia que afirmava que
os mercados financeiros eram suficientemente eficientes para se auto-regularem. Quando
o sistema colapsou, os mesmos governos que tinham promovido a desregulacio
intervieram para o salvar — e apresentaram a conta aos cidadaos que tinham tido a menor
participag¢ao na criacio do problema e o menor beneficio dos anos de expansiao que o
precederam.

O mecanismo do colapso foi simples na sua légica, embora complexo na sua
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arquitectura técnica. Os bancos americanos, incentivados pela desregulacio e pelos
modelos de remuneraciao que recompensavam o crescimento a curto prazo, concederam
hipotecas a devedores sem capacidade de as pagar — as famosas subprime mortgages.
Empacotaram estas hipotecas em produtos financeiros complexos — os collateralized debt
obligations, ou CDO — que as agéncias de rating classificaram com as notagoes mais
elevadas, porque os seus modelos nio contemplavam a possibilidade de uma queda
simultanea nos pregos dos imoveis em todo o pafs. Venderam estes produtos a investidores
institucionais em todo o mundo. Quando os devedores comegaram a nao pagar, o castelo

de cartas colapsou.

O Federal Reserve, sob Ben Bernanke e o Tesouro americano, sob Henry Paulson —
ex-CEO do Goldman Sachs — coordenaram a resposta. O TARP autorizou 700 mil
milhoes de dolares, dos quais cerca de 250 mil milhoes foram injectados directamente em
bancos. A Reserva Federal comprou activos problematicos e emprestou directamente ao
sistema financeiro em condi¢des que nunca estariam disponiveis para outros sectores da
economia; o Tesouro e a FDIC garantiram depdsitos e fundos monetarios. O Bear Stearns
foi vendido ao JPMorgan Chase por dois dolares por acgdo — um preco negociado pelo
governo — com uma garantia federal de 29 mil milhdes de ddlares sobre os activos
problematicos. A AIG, a maior seguradora do mundo, foi nacionalizada por 182 mil
milhGes de délares depois de ter vendido seguros de crédito — os credit default swaps —

que nao tinha capacidade de honrar.

Os executivos que presidiram a estas institui¢oes durante os anos em que o risco foi
acumulado safram com as suas fortunas intactas ou apenas modestamente reduzidas.
Richard Fuld, o CEO do Lehman Brothers, recebeu, segundo calculos citados numa
audicao no Congresso em 2008, cerca de 480 milhdes de dolares em compensagao entre
2000 e 2008 — valor que o proprio Fuld contestou. A faléncia da empresa nao implicou a
devolug¢ao de qualquer parte deste montante. Nenhum dos principais executivos
responsaveis pela crise foi condenado criminalmente nos Estados Unidos — uma auséncia
que o entdo Procurador-Geral, Eric Holder, admitiu em 2013 ser um problema, ao
reconhecer que a dimensao de algumas instituicoes dificultava processa-las.

A Zona Euro e a Austeridade como Transferéncia

Na Europa, a crise financeira de 2008 converteu-se, entre 2010 e 2015, na crise da
divida soberana da Zona Euro. A sequéncia foi a seguinte: os bancos europeus — alemaes,
franceses, britanicos — tinham emprestado extensamente a governos e bancos da periferia
europeia, atraidos pelos spreads superiores e pela convicgao de que a pertenga ao euro
eliminava o risco de default. Quando ficou claro que a Grécia, Portugal, Irlanda e outros
paises podiam nao conseguir pagar as suas dividas, os bancos credores ficaram expostos a

perdas potencialmente devastadoras.

Os programas de assisténcia financeira que se seguiram — desenhados pela troika
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composta pela Comissao Europeia, pelo Banco Central Europeu e pelo Fundo Monetario
Internacional — foram apresentados como ajuda aos paises em dificuldade. Na pratica,
funcionaram primariamente como resgates dos credores privados: os empréstimos da troika
foram usados para pagar aos bancos alemaes e franceses que tinham emprestado a Grécia,
transferindo a divida do sector privado para o sector publico. Quando a troika exigiu
austeridade em troca dos empréstimos — cortes nos salarios dos funcionarios publicos, nas
pensdes, nos servicos de satde e educagao, nas prestacoes sociais —, estava a exigir que as
populagdes gregas, portuguesas e irlandesas pagassem pelas apostas falhadas dos bancos do
norte da Europa.

Na Grécia, entre 2008 e 20106, o PIB contraiu cerca de 25 por cento — uma depressao
economica da magnitude da Grande Depressao americana dos anos trinta. O desemprego
atingiu 27 por cento; entre os jovens, ultrapassou os 50 por cento. Os gastos em saide
foram cortados em 40 por cento; a mortalidade infantil aumentou; os suicidios aumentaram.
O FMI reconheceu, numa analise interna publicada em 2013, que tinha subestimado o
impacto recessivo das medidas de austeridade por um factor de dois a trés. Os modelos
estavam errados. As populagoes pagaram a diferenca.

Os bancos alemaes e franceses que tinham emprestado a Grécia foram pagos. Em
2012, a Grécia fez a maior reestruturacao de divida soberana da histéria —, mas os credores
privados tinham sido em grande parte substituidos, nesse momento, pelos credores
institucionais: o BCE, o FMI, os outros governos da Zona Euro. A reestruturac¢ao de 2012
cortou a divida detida por credores privados, mas a divida publica total da Grécia continuou
a crescer porque os novos empréstimos institucionais financiavam o pagamento dos

antigos. O sector privado saiu; o sector publico ficou com o risco.

COVID-19: Os Pacotes de Apoio e a Distribui¢cio dos Beneficios

A pandemia de COVID-19 produziu o maior conjunto de intervengoes publicas de
emergencia da histéria econémica em tempo de paz. Os governos das economias avangadas
injectaram, entre 2020 e 2021, montantes sem precedente em apoios directos a empresas €
trabalhadores, em garantias de crédito, em compras de activos pelos bancos centrais e em
programas de saude publica. A resposta foi, em muitos aspectos, necessaria e eficaz na

prevencao de um colapso econémico ainda mais profundo.

A distribuicao dos beneficios foi, contudo, acentuadamente assimétrica. Nos Estados
Unidos, o programa de Paycheck Protection Program — destinado a manter os
trabalhadores empregados através de empréstimos perdoavels as pequenas empresas —
distribuiu 800 mil milhdes de ddlares com uma supervisio notoriamente inadequada.
Investigagdes jornalisticas e governamentais subsequentes revelaram que dezenas de
milhares de milhdes de ddlares foram recebidos por empresas que nao tinham trabalhadores
para proteger, por empresas que despediram os trabalhadores na mesma, por empresas

controladas por congressistas e por empresas que usaram os fundos para distribuir
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dividendos. A Inspecgao-Geral da Small Business Administration estimou, em 2023, que
mais de 200 mil milhées de dolares dos empréstimos dos programas PPP e EIDL poderao
ter sido obtidos de forma fraudulenta.

Em paralelo, os bancos centrais das economias avancadas — a Reserva Federal, o
BCE, o Banco de Inglaterra — injectaram liquidez nos mercados financeiros através de
programas de compra de activos que, no total, ultrapassaram os 10 bilides de dolares. Esta
liquidez nao chegou uniformemente a economia real: chegou primeiro e em maior
propor¢ao, a quem detinha activos financeiros. Os mercados bolsistas, depois de uma queda
abrupta em Mar¢o de 2020, recuperaram os valores pré-pandemia em poucos meses €
atingiram maximos histéricos em 2021. A riqueza dos multimilionarios americanos
aumentou mais de 1 bilido de délares entre Mar¢o e Dezembro de 2020, segundo um
relatorio do Institute for Policy Studies. O desemprego nos Estados Unidos atingiu 14,7
por cento em Abril de 2020 — o valor mais alto desde a Grande Depressao.

Too Big to Fail: A Politica Nao Declarada

A expressio too big to fail — grande demais para falir — entrou no vocabulario
comum depois de 2008 para descrever a situagdo em que certas instituicdes financeiras se
tornaram tao sistematicamente importantes que a sua faléncia ameagaria colapsar o sistema
financeiro inteiro, tornando a sua salvaguarda pelo Estado uma necessidade pratica

independentemente das consequéncias morais ou econémicas de o fazer.

O problema com o too big to fail nao é apenas que cria um incentivo perverso — as
instituicOes sabem que serdo salvas e assumem riscos excessivos em consequéncia. O
problema mais fundamental é que é uma politica de Estado nao declarada que opera a favor
de um conjunto especifico de actores econémicos sem qualquer aprovacao democratica
explicita. Nenhum parlamento votou uma lei que dissesse: «Os bancos acima de
determinada dimensao serao salvos com dinheiro publico independentemente das suas
praticas de gestao.» E, no entanto, é isso que acontece, sistematicamente, em todas as crises

financeiras significativas das ultimas décadas.

O Dodd-Frank Act americano de 2010 tentou criar mecanismos para resolver
instituicOes financeiras sistemicamente importantes sem resgates publicos. Em 2018, o
Congresso americano, com apoio bipartidario, aliviou significativamente os requisitos para
os bancos de média dimensao. Em 2023, o Silicon Valley Bank e o Signature Bank
colapsaram. O governo americano garantiu todos os depositos — incluindo os que
ultrapassavam o limite de 250.000 ddlares garantido pelo FDIC — para evitar um contagio
mais amplo. Too big to fail continuou a funcionar como sempre, desta vez para bancos que
a reforma de 2018 havia explicitamente excluido das regulagcdes mais exigentes.

A ironia estrutural deste padrio merece ser sublinhada sem eufemismo: os sectores
que mais lobbying fazem contra a regulacio — que mais insistem que o mercado ¢
suficientemente eficiente para se auto-regular, que a intervencao do Estado distorce os
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incentivos e que o capitalismo funciona melhor sem interferéncia governamental — sao os
que mais rapidamente correm ao Estado quando o mercado falha. O argumento contra a
regulacdao desaparece exactamente quando a regulaciao poderia ter impedido o problema; o
argumento a favor do resgate aparece exactamente quando a falta de regulacio criou o

problema que o resgate resolve.

Este ¢ literalmente o socialismo, mas para ricos. Quando as empresas ganham, os accionistas
frcam com os lucros. Quando perdem, o contribuinte cobre as perdas. A sinica diferenca em
relagdo ao socialismo que os mesmos beneficidrios combatem tao ardentemente é a direccao em
que a riguea se move: no socialismo convencional, do rico para o pobre; neste, do pobre para

0 rico. Ambos envolvem o Estado a redistribuir. A questao é sempre em favor de quen.
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Capitulo 6

Os Subsidios Invisiveis

«O consumo ¢ o sinico fim e propdsito de toda a producao; |...] no sistema
mercantil, o interesse do consumidor é guase constantemente sacrificado ao do
produtor.»

— Adam Smith, A Riqueza das Nag¢oes (1776), Livro 1V,
cap. VI (tradugao livre)

Em 2015, o Fundo Monetario Internacional publicou um documento de trabalho
intitulado How Large Are Global Energy Subsidies? A resposta que o relatério dava era
incomoda para quem preferia pensar nos subsidios aos combustiveis fosseis como um
problema dos paises em desenvolvimento. O FMI estimou que os subsidios globais a
energia fossil — incluindo tanto os subsidios directos como os custos externos nao pagos,
designadamente os danos climaticos e os efeitos na saude publica — totalizavam 5,3 bilides
de dolares em 2015. Em 2023, uma actualizacao da mesma metodologia elevou a estimativa
para 7 bilides de délares em 2022 — cerca de 7 por cento do PIB mundial.

Sete bilides de dolares por ano. Para contextualizar: é¢ mais do que o mundo gasta em
educagao publica. E muitas vezes o montante que as estimativas disponiveis apontam como
necessario para eliminar a pobreza extrema global. E o maior subsidio sectorial da historia
da humanidade — e destina-se a um sector que, segundo o consenso cientifico, é a principal
causa da crise climatica que ameaga tornar partes do planeta inabitaveis nas préximas

décadas.

Este é apenas o exemplo mais espectacular de uma categoria de transferéncias que o
discurso econémico dominante sistematicamente ignora ou minimiza: os subsidios
invisiveis — as formas pelas quais o Estado transfere riqueza para o sector privado que nao
aparecem como tal nos or¢amentos publicos, nao geram debate parlamentar e ndo constam
dos relatérios de responsabilidade social das empresas beneficidrias. Sao invisiveis nao
porque sejam pequenos, mas porque a arquitectura da conversa publica os tornou

impronunciaveis.

Os Subsidios as Petroliferas: O Caso Mais Documentado

O subsidio directo as petroliferas — a transferéncia de dinheiro puiblico para empresas
que extraem, refinam e vendem combustiveis fosseis — ¢ documentado e politicamente
controverso em muitos pafses. O que é menos discutido e que o método do FMI torna
visivel, ¢ a dimensao dos subsidios implicitos: os custos que a induastria dos combustiveis

fosseis impde a sociedade sem os pagar.
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Quando uma central a carvio emite didxido de enxofre que provoca doencas
respiratorias nas populagoes vizinhas, o custo do tratamento dessas doengas é pago pelo
sistema de saude publico — nao pela empresa que emitiu o poluente. Quando as emissoes
de CO2 de uma petrolifera contribuem para o aquecimento global que intensifica os
ciclones, as secas e as inundagdes, o custo dos danos ¢ pago pelas vitimas, pelos Estados
que gerem as catastrofes e, cada vez mais, pelos contribuintes que financiam os fundos de
adaptacao climatica — ndo pela empresa que vendeu o combustivel que aqueceu a
atmosfera. Hsta externalizacio dos custos é, na sua estrutura economica, exactamente
equivalente a um subsidio: a empresa recebe o lucro da actividade; a sociedade paga os

custos.

A BP, a Shell, a ExxonMobil, a Chevron e a TotalEnergies sdao, colectivamente,
algumas das empresas mais lucrativas da historia. Em 2022, num ano em que a guerra na
Ucrania fez disparar os precos do petréleo e do gas, as cinco maiores petroliferas ocidentais
registaram lucros combinados de cerca de 200 mil milhoes de délares — o valor mais alto
da histéria. No mesmo ano, os governos europeus gastaram centenas de milhares de
milhGes de euros em apoios as familias para compensar o aumento das facturas de energia
— dinheiro publico a subsidiar o consumidor final para que pudesse continuar a pagar os
precos que geravam os lucros recordes das petroliferas.

A ExxonMobil sabia, desde pelo menos finais dos anos setenta, que a combustao de
combustiveis fosseis causava o aquecimento global. Os seus proprios cientistas produziram
relatérios internos que descreviam com precisdo o mecanismo e as consequéncias. A
empresa escolheu financiar, durante décadas, campanhas de desinformacao climatica —
financiando think tanks e grupos de pressio que negavam o consenso cientifico —
enquanto internamente planeava os seus activos futuros tendo em conta as alteragoes
climaticas que publicamente negava. Esta nio ¢ uma acusagdo: ¢ o resultado de
investigacOes jornalisticas baseadas em documentos internos da empresa ¢ de um estudo
académico publicado na revista Science em 2023, que concluiu que as projecgoes internas
da empresa sobre o aquecimento global, desde os anos setenta, eram em geral rigorosas.

A Aviagdo: A Isengcio que Ninguém Discute

Existe um subsidio fiscal a aviagao comercial que é tio antigo, tdo bem estabelecido e
tdo raramente questionado que a maioria das pessoas nao sabe que existe. O combustivel
de aviagdo — o querosene que alimenta os motores dos avides comerciais — esta isento de
IVA e de impostos especiais de consumo em praticamente todo o mundo, por for¢ca da
Convencgao de Chicago de 1944, que estabeleceu as bases do direito aéreo internacional.

A logica original da isencdao era promover o desenvolvimento da aviagao civil num
periodo em que a industria era nascente e estrategicamente importante. Oitenta anos
depois, a aviacdo é uma industria madura que transporta quatro mil milhoes de passageiros

> ¢ &

por ano, que ¢é responsavel por cerca de 2,5 por cento das emissoes globais de CO2 — e
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substancialmente mais se se considerarem os efeitos de outros gases e dos contrails — e
que beneficia de uma isencao fiscal que, segundo estimativas da Comissao Europeia,
representa cerca de 27 mil milhées de euros por ano s6 na Unido Europeia.

Um automobilista que percorre 500 quilémetros de carro paga IVA e impostos sobre
o combustivel que usa. Um passageiro que percorre os mesmos 500 quilémetros de avido
nao paga qualquer imposto sobre o combustivel correspondente a sua viagem. A diferenca
de tratamento fiscal nao tem qualquer justificacio ambiental ou social — tem uma
justificacao historica que deixou de ser relevante e uma justificagao politica que € a for¢a do
lobby da industria da aviagao. A reforma desta isencao esta consistentemente na agenda de
organismos como a OCDE e a Agéncia Internacional de Energia e consistentemente

bloqueada nos processos de negocia¢ao onde a industria tem representagao.

A Agricultura Industrial e a Distribui¢cio Invertida dos Apoios

A Politica Agricola Comum da Unido Europeia mobiliza anualmente cerca de 55 mil
milhdes de euros, dos quais cerca de 40 mil milhdes em apoios directos aos agricultores
europeus. E o maior item individual do orcamento da UE — cerca de um terco do total. O
argumento para a existéncia de apoios a agricultura ¢ solido: a producdo alimentar tem
externalidades positivas que o mercado niao remunera adequadamente, a soberania
alimentar ¢ um interesse estratégico nacional e europeu e os pequenos agricultores
enfrentam uma volatilidade de rendimentos que o mercado niao consegue absorver sem

consequéncias sociais graves.

O problema ¢ a distribuicao. Os apoios directos da PAC sio calculados, na sua
componente principal, em fung¢ao da area agricola. Quanto maior a explora¢ao, mais apoio
recebe. O resultado é que a distribui¢ao dos subsidios agricolas europeus é acentuadamente
regressiva: as grandes exploracoes agro-industriais — muitas delas propriedade de fundos
de investimento, de grandes grupos empresariais ou de aristocratas fundiarios — recebem
a maior parte do dinheiro. Segundo dados da prépria Comissao Europeia, cerca de 20 por
cento dos beneficiarios recebem 80 por cento dos pagamentos directos.

No Reino Unido, antes do Brexit, os maiores beneficiarios individuais dos subsidios
agricolas europeus inclufam membros da familia real, duques e proprietarios de grandes
herdades rurais. O Duque de Westminster, um dos homens mais ricos de Inglaterra, recebia
centenas de milhares de libras por ano em subsidios agricolas da UE — nao porque
precisasse de apoio para sobreviver como agricultor, mas porque tinha terras e as terras dao
direito a subsidios. O pequeno agricultor familiar que as politicas agricolas afirmam proteger
recebia, proporcionalmente, muito menos.

O Subsidio Mais Invisivel: Os Saldrios que o Estado Complementa

Existe uma forma de subsidio as empresas que ¢ tao difusa e tio incorporada na

arquitectura do Estado social que raramente ¢ identificada como tal: o complemento de
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rendimentos que o Estado paga a trabalhadores cujos salarios sdo insuficientes para cobrir
as necessidades basicas.

Quando um trabalhador a tempo inteiro recebe um salario que nao chega para pagar
a renda, a alimentacao e os cuidados de satde da sua familia e o Estado complementa esse
rendimento com prestagdes sociais — subsidios de habita¢do, abonos de familia, acesso
subsidiado a servi¢os de saide —, o Estado est4, na pratica, a subsidiar o empregador que
paga o salario insuficiente. O empregador beneficia de um trabalhador sem pagar o custo
real de o manter; esse custo ¢ externalizado para o sistema de bem-estar social financiado
pelo contribuinte.

Nos Estados Unidos, este mecanismo foi quantificado de forma sistematica. Um
estudo de 2015 do Labor Center da University of California Berkeley estimou em 152,8 mil
milhGes de dolares por ano o custo, para os contribuintes, das prestacdes publicas —
Medicaid, food stamps, créditos fiscais para trabalhadores de baixos rendimentos —
recebidas por familias de trabalhadores com salarios baixos. O Walmart, a maior empresa
privada empregadora dos Estados Unidos, tinha, segundo um relatério de 2013 dos
democratas da Comissiao de Educagao e Trabalho da Camara dos Representantes, um custo
médio por loja de pelo menos 900.000 ddlares anuais em prestacSes publicas recebidas
pelos seus trabalhadores. O contribuinte americano subsidiava directamente a diferenca
entre o que o Walmart pagava e o que os seus trabalhadores precisavam para sobreviver.
Os accionistas do Walmart — entre os quais a familia Walton, a mais rica dos Estados
Unidos — beneficiavam dos lucros gerados por trabalho parcialmente financiado pelo
Estado.

Este mecanismo nio é uma anomalia americana. F estrutural em qualquer economia
onde o salario minimo legal esta abaixo do custo de vida real e onde existe um Estado social
que complementa os rendimentos insuficientes. A alternativa — aumentar o salario minimo
ao ponto de dispensar os complementos estatais — ¢ sistematicamente combatida pelas
mesmas empresas que mais beneficiam dos complementos estatais, com o argumento de
que aumentos salariais destruiriam emprego. O estudo empirico desta afirmagdo —
realizado de forma sistematica por economistas como David Card, que recebeu o Prémio
Nobel da Economia em 2021, em parte por este trabalho — mostra que os aumentos
moderados do salario minimo nao tém o efeito negativo no emprego que a teoria classica
previa. As empresas absorvem os custos, reduzem as margens e continuam a operar. O
subsidio implicito ao empregador diminui; o contribuinte poupa; o trabalhador ganha. O
lobby empresarial continua a combater a medida.

Em Portugal, a l6gica é idéntica, com a particularidade de que a economia nacional é
particularmente dependente de sectores de baixos salarios — turismo, restaura¢ao, grande
distribuicao, agricultura sazonal — onde o salario minimo nacional é frequentemente o
salario maximo praticado. O Rendimento Social de Inser¢ao, os apoios ao arrendamento

acessivel e as isengdes ou reducdes de contribui¢Ges sociais para trabalhadores de baixos
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rendimentos funcionam, na pratica, como um sistema de complemento de rendimento que
permite as empresas dos sectores referidos pagar salarios que, sem intervencao do Estado,
seriam incompativeis com a reproducido da for¢a de trabalho que empregam. O sector do
turismo portugués — que em 2023 representou cerca de 9 por cento do valor acrescentado
bruto nacional e que assenta estruturalmente em salarios préximos do minimo nacional, em
trabalho sazonal e em contratos a termo — beneficia desta arquitectura de forma
sistematica: os seus custos laborais reais sao parcialmente externalizados para o Estado; os
seus lucros pertencem aos accionistas. A discussao publica sobre o sector centra-se
invariavelmente nas contribui¢cGes que o turismo traz para a economia; raramente nos
custos de infra-estrutura publica, de habitacdo e de Estado social que a escala do sector gera
e que sao cobertos pelo contribuinte.

Uz subsidio que nao aparece no orcamento nao deixa de ser um subsidio. A petrolifera que
externaliza os custos climadticos, a companbia aérea que ndo paga impostos sobre o conbustivel,
a grande distribuigao que paga saldrios que o Estado tem de complementar. Todas receben
transferéncias do sector priblico que ndo constam de nenhuma rubrica de despesa, nao geram
debate parlamentar e ndo aparecem nos relatorios de responsabilidade social das empresas. A

invisibilidade é a sua caracteristica mais valiosa.
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Capitulo 7

A Concentracao Obscena

«Quando a acumulacao de rigueza ja nao for de grande importancia social,

haverd grandes mudangas nos cddigos morais.»

— John Maynard Keynes, Perspectivas Econémicas para
os Nossos Netos (1930)

Em Janeiro de 2017, a Oxfam publicou um relatério que circulou amplamente antes
do Férum Econdémico Mundial de Davos. A conclusio central era a seguinte: as oito
pessoas mais ricas do mundo detinham, colectivamente, uma riqueza equivalente a da
metade mais pobre da humanidade — 3,6 mil milhdes de pessoas. Os oito nomes eram
conhecidos: Bill Gates, Amancio Ortega, Warren Buffett, Carlos Slim, Jeff Bezos, Mark
Zuckerberg, Larry Ellison e Michael Bloomberg. Um ano antes, a mesma comparag¢ao
requeria 62 pessoas; em 2010, requeria 388. Em 2016, requeria apenas oito. A concentra¢ao

estava a acelerar.

O ndimero circulou, gerou indignacao, foi comentado, foi questionado
metodologicamente — as comparagoes de riqueza liquida tém limitagoes, porque incluem
divida e uma pessoa endividada pode ter riqueza liquida negativa — e depois foi
essencialmente absorvido pelo ruido. Davos continuou. Os oito continuaram a ficar mais
ricos. Em Janeiro de 2022, segundo o relatorio Inequality Kills da Oxfam, os dez homens
mais ricos do mundo tinham duplicado as suas fortunas nos dois primeiros anos da
pandemia, enquanto os rendimentos de 99 por cento da humanidade tinham caido. A
concentra¢ao nao ¢ uma anomalia conjuntural. E uma tendéncia estrutural do capitalismo
contemporaneo — documentada, medida, teoricamente explicada por Piketty e

empiricamente confirmada por todos os conjuntos de dados disponiveis.

Os Numeros de Piketty e o que Revelam

Thomas Piketty, no seu estudo O Capital no Século XXI (2013), demonstrou a partir
de dados histéricos de longo prazo para varios paises desenvolvidos que a taxa de retorno
do capital — a percentagem anual que o capital rende aos seus proprietarios — tende
historicamente a superar a taxa de crescimento da economia como um todo. Quandor > g
— quando o retorno do capital é superior ao crescimento —, a riqueza concentra-se

inevitavelmente nas maos de quem ja detém capital, porque os seus activos crescem mais

38



Lucros Privados, Prejuizos Vossos . Aristides Mendes

depressa do que a economia que os rodeia.

Esta dinamica foi atenuada durante o perfodo excepcional de 1914 a 1970 — as duas
guerras mundiais destrufram capital acumulado, a Grande Depressao reduziu os retornos e
o periodo do pos-guerra combinou crescimento econémico elevado com politicas
redistributivas activas — impostos progressivos, sindicalizagao crescente, expansio do
Estado social. Mas a partir dos anos oitenta, com a reversdao destas politicas, a dinamica
histérica retomou. O coeficiente de Gini — a medida padrio de desigualdade de
rendimentos — aumentou em quase todos os paises da OCDE entre 1980 e 2020. A
concentracio de riqueza — que ¢é diferente da concentracio de rendimentos e ¢é

substancialmente maior — aumentou ainda mais rapidamente.

Os dados do World Inequality Database, que Piketty co-dirige, mostram que o 1 por
cento mais rico detém hoje cerca de 38 por cento da riqueza global. Os 10 por cento mais
ricos detém cerca de 76 por cento. A metade inferior da distribui¢ao mundial — 50 por
cento da populacao — detém menos de 2 por cento da riqueza total. Estes nimeros nao
sao estimativas grosseiras: resultam de um trabalho sistematico de harmonizac¢ao de dados
fiscais, de registos de balancos bancarios e de inquéritos de riqueza de dezenas de paises ao

longo de varias décadas.

A Riqueza Herdada e o Regresso do Patrimonialismo

Um dos aspectos menos discutidos da concentragdo de riqueza contemporanea ¢ a
crescente importancia da heranca na sua reproducao. A narrativa dominante celebra o self-
made man — o empreendedor que construiu a sua fortuna a partir do nada. A evidéncia
empirica aponta noutra direc¢do: uma fracgdo crescente da riqueza nos paises

desenvolvidos ¢ riqueza herdada, nao riqueza criada.

Piketty e os seus colaboradores estimaram que, em Franca, a heranca representava
cerca de 20 a 25 por cento do rendimento nacional no final do século XIX — um valor que
caiu para menos de 5 por cento em meados do século XX, durante o periodo de elevada
tributacdo e crescimento acelerado do pos-guerra e que desde entdo voltou a subir para
perto de 15 a 20 por cento. O padrao ¢é similar nos restantes paises europeus estudados. O
capitalismo do século XXI esta a tornar-se, progressivamente, mais parecido com o
capitalismo do século XIX do que com o capitalismo do pos-guerra que as geracdes do
baby boom conheceram: um sistema em que a posicio econdmica ¢ largamente

determinada pelo nascimento, nao pelo mérito ou pelo esforgo.

A mobilidade social inter-geracional — a probabilidade de um filho de familia de

baixos rendimentos ascender a rendimentos elevados na sua geragao — diminuiu em quase
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todos os paises desenvolvidos nas dltimas quatro décadas. Nos Estados Unidos, que se
apresentam como a encarna¢ao do sonho meritocratico, a probabilidade de um filho
nascido no quintil inferior da distribui¢ao de rendimentos atingir o quintil superior na sua
vida adulta ¢ de cerca de 7 a 8 por cento — substancialmente inferior a probabilidade
equivalente na Dinamarca (11,7 por cento) ou no Canada (13,5 por cento). A «curva do
Grande Gatsby» — expressao cunhada por Alan Krueger para o grafico em que Miles
Corak relaciona desigualdade e mobilidade — confirma a relagao: os paises mais desiguais
tém sistematicamente menor mobilidade social. A desigualdade nao ¢ o pre¢o da mobilidade

— ¢é o seu obstaculo.

O Ricio CEO/Trabalhador: Os Numeros em Casa

Em 2021, o racio entre a remuneracao do CEO médio das maiores empresas
americanas e o salario médio dos seus trabalhadores era de 399 para 1. O nimero ¢ chocante
no contexto americano — e seria descartado como excepcionalismo americano se nao fosse
replicado, com variacdes de grau, mas nao de légica, nas grandes economias europeias e
ibéricas.

Em Portugal, o caso da Jeronimo Martins — empresa-mae do Pingo Doce e um dos
maiores grupos de distribui¢ao alimentar de Portugal e da Polonia — ilustra a 16gica com
precisao local. Pedro Soares dos Santos, presidente executivo do grupo, aufere uma
remuneracao anual na ordem dos 5 milhoes de euros (dados de 2025). O salario médio dos
trabalhadores do grupo — na sua maioria funcionarios de loja, repositores, caixas — ronda
os 22.000 euros anuais. O racio ¢ de aproximadamente 226 para 1: seriam necessarios 226
anos de salario médio de um trabalhador do grupo para igualar o que o CEO ganha num
unico ano. Ou, formulado de outra forma: enquanto um trabalhador do Pingo Doce
trabalha um ano completo, o presidente executivo ganha, em menos de dois dias, 0 mesmo

que esse trabalhador ganhara em doze meses.

O caso nio é uma anomalia portuguesa. . um padrio europeu. Em Espanha, os
administradores executivos das empresas do IBEX 35 recebiam, em 2022, em média 54
vezes o salario médio dos seus trabalhadores. No Reino Unido, o CEO mediano das
empresas do FTSE 100 recebia, em 2023, cerca de 120 vezes o salario do trabalhador
mediano a tempo inteiro. Em Franga, os dirigentes das empresas do CAC 40 receberam,
em média, cerca de 130 vezes o salario médio dos seus assalariados. As metodologias
diferem de pafs para pafs e os valores nao sao directamente comparaveis, mas 0s europeus
sao, na generalidade, substancialmente inferiores aos americanos — reflexo de sistemas de

negociagao colectiva mais robustos, de maior poder sindical e de culturas corporativas com
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menos tolerancia para disparidades extremas. Mas a trajectéria ¢ a mesma em todos os
paises: o racio aumentou consistentemente nas ultimas quatro décadas, em correlagao
directa com o enfraquecimento dos sindicatos, a desregulacao do mercado de trabalho e a
adop¢ao de modelos de remuneracao executiva indexados ao desempenho bolsista das

empresas.

A remuneracdo indexada ao desempenho bolsista — stock options, ac¢oes restritas,
bonus ligados ao preco das acgdes — criou um incentivo perverso que os economistas
identificaram com clareza, mas que os conselhos de administragao tém sido lentos a corrigir:
0s executivos maximizam o valor para o accionista no curto prazo, frequentemente em
detrimento do investimento de longo prazo, da seguranca do emprego e da sustentabilidade
da empresa. A recompra de acgoes proprias — que artificialmente eleva o preco por acgiao
sem criar valor real — tornou-se um dos usos mais comuns do capital nas grandes empresas
americanas e europeias. Entre 2003 e 2012, as 449 maiores empresas americanas cotadas
em bolsa utilizaram 54 por cento dos seus lucros em recompras de acgdes — transferéncias
directas para os accionistas, incluindo os executivos cujas remunera¢oes eram indexadas ao

preco das 3C§6€S quc estavam a recomprar.

A Concentragdo Medidtica e o Controlo da Narrativa

A concentracao de capital ndo é apenas concentragao de riqueza econdmica. E, de
forma crescente, concentracao de poder sobre a narrativa publica — sobre o que ¢ noticia,
como ¢ enquadrado e o que permanece invisivel. A propriedade dos meios de comunicagao
social concentrou-se nas ultimas décadas nas maos de um numero reduzido de grupos

empresariais e de individuos com interesses econémicos que abrangem multiplos sectores.

Nos Estados Unidos, seis empresas — Comcast, Disney, Warner Bros. Discovery,
Paramount, Fox e News Corp — controlam a esmagadora maioria da produgio e
distribui¢ao de conteudos mediaticos. Rupert Murdoch, através da News Corp e da Fox
Corporation, controla um império mediatico que inclui o Wall Street Journal, o New York
Post, a Fox News e dezenas de titulos em varios pafses — com uma linha editorial
consistentemente favoravel as politicas de reducao de impostos e de desregulacao de que
os seus negocios directamente beneficiam. Jeff Bezos ¢ proprietario do Washington Post
desde 2013; Elon Musk adquiriu o Twitter — rebaptizado X — em 2022 e transformou-o
numa plataforma cuja moderacio de conteidos favorece sistematicamente as posicoes
politicas do seu proprietario.

Em Portugal, o panorama mediatico ¢ dominado por quatro grupos — Impresa,

Global Media, Medialivre (antiga Cofina) e Media Capital — com graus variaveis de
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dependéncia de publicidade corporativa e de financiamento publico indirecto através de
publicidade do Estado. A concentragao ¢ suficiente para que a cobertura de temas sensiveis
para os grandes anunciantes — as condi¢oes de trabalho na grande distribuicao, a evasao
fiscal das empresas cotadas, as relagdes entre o sector financeiro e o poder politico — tenda
a ser cautelosa de formas que raramente sao declaradas, mas que sao estruturalmente
previsiveis. Nao se trata de censura explicita: trata-se da seleccio natural de temas,
enquadramentos e fontes que resulta de redacgdes que dependem de anunciantes cujos

interesses sao mais bem servidos pela auséncia de certas historias do que pela sua presenca.

Empresas que Valem Mais do que Paises

A concentracio de capital ndo se manifesta apenas na riqueza dos individuos.
Manifesta-se também na dimensao das empresas — e a comparacao entre a capitalizacao
bolsista das maiores empresas e o produto interno bruto dos paises revela uma assimetria

de poder que os quadros analiticos habituais tendem a deixar na sombra.

Em Janeiro de 2022, a Apple tornou-se a primeira empresa da histéria a ultrapassar
uma capitalizacao bolsista de 3 bilides de délares — valor superior ao PIB de quase todos
os paises do mundo: apenas os Estados Unidos, a China, o Japio, a Alemanha, a India ¢ o
Reino Unido tinham economias maiores. Em 2023, a Microsoft e a Saudi Aramco
disputavam o segundo lugar, com capitalizagoes entre 2 e 2,5 bilides. A Alphabet —
empresa-mae do Google — valia entao mais do que o PIB de Espanha. O PIB de Portugal,
para referéncia, rondava os 250 mil milhdes de euros — menos do que os lucros

acumulados da Apple ao longo de trés anos.

Passados alguns anos, estes nimeros tinham envelhecido para o lado errado. A 29 de
Outubro de 2025, a Nvidia — o fabricante dos chips que alimentam a corrida a inteligéncia
artificial — ultrapassou os 5 bilides de ddlares em capitalizagao bolsista, tornando-se a
primeira empresa da histéria a atingir esse valor. A Apple e a Microsoft valiam, nessa altura,
cerca de 4 bilides cada. As cinco maiores empresas tecnologicas americanas — Nvidia,
Apple, Microsoft, Alphabet e Amazon — valiam, em conjunto, bem mais de 15 bilides de
dolares — mais de um oitavo do PIB mundial anual, concentrados em cinco empresas
americanas num sector que emprega uma fraccdo marginal da for¢a de trabalho global. A
velocidade da concentragao ¢ tao reveladora quanto a sua escala: em menos de trés anos, a
Nvidia passou de uma empresa relevante mas ndo dominante para o activo financeiro mais
valioso do planeta, capitalizada inteiramente sobre a infra-estrutura de IA cujos custos

energéticos e hidricos sio, como o Capitulo 10 documenta, largamente externalizados.

Os lucros liquidos dos doze meses até Novembro de 2025 completam o quadro. A
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Alphabet registou 124.300 milhoes de délares de lucro liquido; a Apple, 112.000 milhoes; a
Microsoft, 104.900 milhoes; a Nvidia, 99.200 milhdes; a Saudi Aramco, 95.600 milhoes. As
cinco empresas lucraram, em conjunto, cerca de 536.000 milhoes de doélares num tnico ano
— mais do que o PIB anual de pafses como a Noruega ou a Dinamarca. O PIB de Portugal
ronda os 346 mil milhoes de dolares: a Alphabet sozinha gerou em lucros, em menos de
trés anos, um valor equivalente a toda a produ¢ao econémica portuguesa num ano inteiro.
Nio ¢ uma comparag¢io entre grandezas diferentes — ¢ uma comparagao entre o que um
pais de dez milhdes de pessoas produz ao longo de doze meses e o que uma empresa retém,
apos custos, num periodo equivalente. A diferenca ¢ que o pais tem hospitais para manter,
escolas para financiar e infra-estruturas para construir. A empresa tem accionistas para

remunerar.

O Lobbying como Retorno sobre Investimento

A concentragao de capital é concentragao de poder politico. Esta afirmacdo nao é uma
hipérbole retorica: ¢ uma relagao causal documentada empiricamente. As empresas € 0s
individuos com mais capital tém mais capacidade de influenciar as regras que governam a
distribuicado do capital — e utilizam sistematicamente esta capacidade para proteger e

aumentar as suas posigoes.

O lobbying — a actividade de influéncia sobre os processos legislativos e regulatorios
— é 0 mecanismo mais directo e mais documentado desta influéncia. Nos Estados Unidos,
onde os dados sao mais transparentes, as empresas ¢ associacdes sectoriais gastaram, em
2022, cerca de 4,1 mil milhdes de ddlares em lobbying federal registado. Este nimero nao
inclui as contribui¢cdes para campanhas eleitorais, as despesas em publicidade politica, os
honorarios de ex-funcionarios governamentais contratados como consultores — as

chamadas portas giratorias — nem as actividades de lobbying a nivel estadual.

A rentabilidade deste investimento foi estudada. Uma analise publicada no Journal of
Law and Politics (2009) calculou que, no caso da isencao fiscal sobre a repatriaciao de lucros
aprovada em 2004, cada ddlar gasto em lobbying rendeu as empresas cerca de 220 dolares
de redugio fiscal — um retorno de 22.000 por cento. A actividade de influéncia politica
pode ser, para as grandes empresas, um dos investimentos mais rentaveis disponiveis —

com retornos que nenhum produto financeiro convencional pode igualar.

Na Uniao Europeia, o registo de lobistas junto das instituicGes europeias listava, em
2023, cerca de 12.000 organizag¢oes. As empresas e associagdes empresariais representavam
a larga maioria. Os grupos de interesse publico — sindicatos, organizagcdes de

consumidores, associagoes ambientais — representavam uma frac¢do. A assimetria de
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recursos entre os dois lados ¢ da ordem de grandeza de dez para um, segundo estimativas
da Corporate Europe Observatory, uma organizacdo que monitoriza a influéncia

empresarial nas instituicbes europeias.

A Captura Regulatoria e as Portas Giratorias

Existe um mecanismo de influéncia mais subtil do que o lobbying directo e
potencialmente mais eficaz a longo prazo: a captura regulatéria — o processo pelo qual os
organismos criados para regular um sector acabam por funcionar primariamente em

beneficio das entidades que regulam.

A captura regulatéria nao requer corrupc¢ao no sentido estrito. Resulta de dinamicas
estruturais: os reguladores dependem das entidades reguladas para informacao técnica
especializada; os profissionais com conhecimento suficiente para regular eficazmente um
sector tendem a ser recrutados do préprio sector; as carreiras dos reguladores apos o servigo
publico tendem a levar de volta ao sector privado que regularam — as famosas portas
giratorias. O resultado é que os reguladores tendem a adoptar a perspectiva e os interesses
das entidades reguladas, nio por venalidade, mas por proximidade, por dependéncia

informacional e por calculo de carreira.

O sector financeiro oferece o exemplo mais estudado. Alan Greenspan, presidente da
Reserva Federal entre 1987 e 2000, foi um dos principais defensores da desregulacio
financeira que tornou possivel a crise de 2008. Apéds a crise, numa audi¢cio no Congresso
americano, admitiu que tinha encontrado um «defeito» no seu modelo ideolégico — a
crenca de que os mercados financeiros se auto-regulavam eficazmente. O defeito custou
dezenas de bilides de dolares ao contribuinte global e empurrou dezenas de milhoes de

pessoas para o desemprego. A admissio chegou dez anos tarde.

Em Portugal, o caso do Banco Espirito Santo ilustra o mecanismo com precisao local
e com numeros que dispensam adjectivagao. O Banco de Portugal, o regulador, teve acesso
a informagcao sobre problemas na estrutura do grupo BES com antecedéncia suficiente para
intervir de forma preventiva. A intervencao chegou tarde — e o custo recaiu, como sempre,
sobre o contribuinte. Segundo calculos noticiados em 2022, a factura publica da resolugao
do BES rondava os 8.300 milhées de euros, valor que reflecte as injec¢Oes sucessivas no
Novo Banco através do Fundo de Resolugao (o Tribunal de Contas alertou, em 2021, que
a conta publica «nao esta fechada»). Contabilizando o impacto macroeconémico, as perdas
de investidores e os encargos do Fundo de Resolu¢ido ao longo dos anos, as estimativas
apontam para um impacto global proximo dos 12.000 milhdes de euros. A isto acrescem as

perdas de milhares de accionistas e obrigacionistas do antigo BES — investidores que viram
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o seu investimento evaporar, com perdas estimadas em mais de 5.000 milhoes de euros —
e os custos ainda em aberto do processo de liquidagdo do «banco mauy, cujos activos
continuam a ser recuperados e cujos processos judiciais se arrastam. Os gestores
responsaveis pelas praticas que levaram ao colapso nao foram condenados criminalmente
em tempo util. As portas giratorias entre o sector financeiro, o regulador e o poder politico

eram, no caso portugués, suficientemente visiveis para dispensar metafora.

A dimensao politica do caso ¢ ilustrada por um episédio de precisao quase cirargica. A
21 de Julho de 2014, o entido Presidente da Republica, Anibal Cavaco Silva, declarou na
Coreia do Sul, durante uma visita oficial, que os portugueses podiam confiar no Banco
Espirito Santo — apoiando-se nas garantias formais do Banco de Portugal, que afirmara
ser «peremptorio, categdrico» sobre a solidez da instituicdo e que as «folgas de capital sdo
mais do que suficientes para cobrir a exposi¢ao». Treze dias depois, a 3 de Agosto de 2014,
o Banco de Portugal aplicou a medida de resolucao: o BES registara prejuizos histéricos de
3.577 milhoes de euros que esgotaram integralmente as tais folgas de capital, e foi dividido
entre um «banco bom» — o Novo Banco, que absorveu os depésitos e os activos sios —
e um «banco mau» que seguiu para liquidagao. O intervalo de treze dias entre a garantia
presidencial baseada na avaliagio do regulador e o colapso da instituicio nao é um
pormenor anedético. F a medida exacta da distincia entre o que a captura regulatéria

permite dizer publicamente e o que a realidade entretanto preparava.

A concentragio de rigueza nio ¢é apenas uma questio moral sobre a designaldade. E uma
questao politica sobre o poder: quem escreve as regras, quem as pode alterar e quem paga
quando correm mal. Quando um trabalhador do Pingo Doce precisa de 226 anos de saldrio
para ignalar o que o seu CEO ganha num sinico ano e quando esse CEO pertence a uma
Sfamilia cujo capital foi acumulado ao longo de geracies, a meritocracia nio ¢ uma descrigao da

realidade. E o nome que damos ao privilégio guando preferimos nao o chamar pelo seu nonze.
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Capitulo 8

Lobbying, Captura Politica e Produ¢ao das Regras

«A politica ¢ a arte de impedir que as pessoas se intrometam naquilo que

lhes diz respeito.»
— Paul Valéry, Tel Quel (1941)

Os capitulos anteriores documentaram o que o capitalismo realmente existente faz:
expropria, extrai, externaliza, evita impostos, socializa perdas e concentra riqueza. Uma
pergunta persiste e merece capitulo proprio: por que é que continua? Por que é que os
mecanismos documentados nos capitulos anteriores — amplamente conhecidos,
extensamente estudados, repetidamente denunciados — persistem sem correccao eficaz? A
resposta nao esta na inércia nem na incapacidade técnica dos governos. Esta na forma como
as regras sao produzidas: quem participa no processo, com que recursos ¢ em beneficio de

quem o resultado tende a ser escrito.

Este capitulo examina a arquitectura da influéncia politica do capital — os mecanismos
pelos quais quem tem mais poder econémico consegue traduzir esse poder em influéncia
sobre as regras que governam a sua propria distribuicao. Nao ¢ uma teoria da conspiragao:
¢ uma descri¢ao de processos documentados, legais na sua maioria, que operam a vista de
todos precisamente porque a sua legalidade os torna dificeis de contestar sem contestar o

sistema que os legitima.

O Lobbying como Indiistria

O lobbying — a actividade profissional de influéncia sobre decisores politicos em
nome de interesses organizados — ¢é uma industria global de dimensao consideravel e
transparéncia variavel. Nos paises onde o registo é obrigatério, os dados disponiveis
permitem estimar a escala do fenémeno; nos paises onde nao ¢, a escala é presumivelmente

maior porque a auséncia de obriga¢ao de registo reduz os custos de reputacao da actividade.

Nos Estados Unidos, o lobbying federal registado movimentou, em 2022, cerca de 4,1
mil milhées de doélares — um valor que nao inclui o lobbying estadual, as contribui¢des
para campanhas eleitorais através dos Political Action Committees, as despesas em
publicidade politica de grupos de interesses, ou as actividades de influéncia que escapam a
definicdo legal de lobbying. O Center for Responsive Politics estima que o valor total do

ecossistema de influéncia politica americana — incluindo todas estas categorias — ¢
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substancialmente superior a0 que o registo obrigatorio captura. Os sectores que mais
investem em lobbying federal siao, consistentemente, os servicos financeiros, a saude e os
produtos farmacéuticos, a energia e os recursos naturais e as comunicagoes e a tecnologia
— todos sectores com regulagdo substancial e com muito a ganhar ou a perder com as suas

alteracoes.

Na Uniao Europeia, o Registo de Transparéncia listava, em 2023, cerca de 12.000
organizag¢Oes inscritas com actividade de lobbying junto das institui¢des europeias,
declarando despesas totais de cerca de 1,5 mil milhSes de euros por ano. As organizagoes
empresariais e as empresas individuais representavam mais de 70 por cento das entidades
registadas e uma propor¢ao ainda mais elevada das despesas declaradas. Os sindicatos, as
organiza¢oes de consumidores e as associagoes ambientais — 0s grupos que representam
os interesses difusos da maioria da populagao — representavam uma fracgao marginal. A
Corporate Europe Observatory, que monitoriza a influéncia empresarial nas instituicdes da
UE, estima que para cada euro gasto por organizagoes de interesse publico em lobbying

europeu, as organizacdes empresariais gastam cerca de dez.

A assimetria ndo é apenas financeira. F também informacional e relacional. Os lobistas
profissionais das grandes empresas e associagdes sectoriais sao, frequentemente, ex-
funcionarios das proprias institui¢oes que tentam influenciar — ex-comissarios europeus,
ex-deputados, ex-directores de agéncias reguladoras. Conhecem os processos por dentro,
conhecem as pessoas, conhecem os momentos em que a intervengao ¢ mais eficaz. Um
sindicato ou uma associagao de consumidores que queira influenciar a redacgao de uma
directiva europeia enfrenta uma curva de aprendizagem que os lobistas das grandes

empresas ja percorreram a custa dos anteriores empregadores publicos.

As Portas Giratorias: O Mercado do Conhecimento Institucional

O fenémeno das portas giratérias — a passagem de quadros entre o sector publico e
o sector privado, nos dois sentidos — ¢é tio ubiquo e tdo bem documentado que a sua
analise corre o risco de parecer banal. Nao é banal: ¢ um mecanismo estrutural de
transferéncia de poder institucional do dominio publico para o dominio privado, com
consequéncias directas sobre a capacidade dos Estados de regular eficazmente os sectores

que governam.

O padrao tipico funciona assim: um quadro com formagao técnica especializada entra
no sector publico — num banco central, numa agéncia reguladora, num ministério — e
acumula conhecimento institucional, relagdes e credibilidade. Apos alguns anos, é recrutado

pelo sector privado — tipicamente pelo sector que regulava — com uma remuneragao
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substancialmente superior. Leva consigo o conhecimento dos processos internos, o acesso
as redes de contactos e a credibilidade que o cargo publico conferiu. O sector privado paga
generosamente por este pacote — nao pelo trabalho técnico que o individuo fara, mas pelo

acesso e pela influéncia que representa.

Em Bruxelas, o fenémeno ¢ suficientemente sistematico para ter gerado uma
nomenclatura propria: o «triangulo de ferro» entre a Comissio Europeia, o Parlamento
Europeu e os lobistas das grandes empresas. Segundo uma analise da Transparency
International UE a 27 antigos comissarios e 485 antigos eurodeputados, muitos dos que
deixaram as institui¢oes assumiram func¢des em que nao se podem excluir riscos de conflito
de interesses, incluindo posi¢oes de lobbying junto dos antigos colegas. O periodo de
incompatibilidade — o intervalo obrigatorio entre o cargo publico e a actividade de
lobbying — era, para a maioria destes casos, de dezoito meses a dois anos: suficientemente

curto para que as relagoes e o conhecimento acumulados permanecessem relevantes.

Em Portugal, o registo de lobbying foi, durante décadas, inexistente — uma excepgao
entre as democracias europeias. SO a Lei n.° 5-A /2026, de 28 de Janeiro, ctiou um Registo
de Transparéncia da Representacao de Interesses obrigatorio, em vigor desde 27 de Julho
de 2026; a sua eficacia esta ainda por demonstrar. A auséncia de registo nunca significou
auséncia de lobbying: significou auséncia de transparéncia sobre o lobbying que existia. Os
casos que chegavam ao conhecimento publico chegavam por via de investigacdes
jornalisticas, de processos judiciais ou de fugas de informagao — mecanismos esporadicos
e insuficientes para um escrutinio sistematico. A Transparéncia Internacional Portugal
apontou repetidamente fragilidades no sistema de integridade publica do pais, com
particular vulnerabilidade nas areas da regulacio econémica e das relagdes entre o sector

privado e o poder politico.

A Producgio Legislativa como Negociagcdo Assimétrica

O processo legislativo — nas democracias liberais, 0 mecanismo formal pelo qual as
regras sao produzidas com legitimidade democratica — ¢é também o terreno onde a
assimetria de recursos entre os interesses organizados do capital e os interesses difusos da

maioria se traduz mais directamente em resultados.

A producao de legislacio complexa — uma directiva financeira, uma lei fiscal, uma
regulacao ambiental — requer conhecimento técnico especializado que os parlamentos
raramente tém internamente em quantidade suficiente. A lacuna é preenchida pelas partes
interessadas: as empresas € as associacoes sectoriais que serao afectadas pela legislacao

providenciam, de forma voluntaria e geralmente bem-vinda, o conhecimento técnico de
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que os legisladores precisam. O resultado é que o rascunho inicial de muitas pegas

legislativas é, em parte substancial, escrito pelas entidades que a legislacao pretende regular
g p p q gisla¢ g

— um fenémeno documentado em multiplos estudos sobre o processo legislativo europeu

€ americano.

Um estudo publicado na revista Perspectives on Politics em 2014, da autoria de Martin
Gilens e Benjamin Page, analisou 1.779 decisdes politicas americanas ao longo de vinte anos
e concluiu que as preferéncias das elites econoémicas e das organizagoes empresariais tinham
um impacto substancial e independente sobre os resultados das politicas publicas, enquanto
as preferéncias da maioria dos cidaddos tinham um impacto préximo de zero quando
controladas as preferéncias das elites. A frase que sintetiza a conclusao do estudo tornou-
se uma das mais citadas na ciéncia politica americana: «quando a maioria dos cidadios
discorda das elites econémicas ou de grupos de interesses organizados, geralmente perde.»
Gilens e Page concluiram que os Estados Unidos se aproximavam mais de uma oligarquia
do que de uma democracia, na acep¢ao em que o poder politico efectivo estava concentrado

nas maos de uma minoria econdémica.

A objeccao habitual a esta conclusio é que se aplica especificamente ao sistema
americano, com o seu financiamento eleitoral desregulado e a sua cultura politica particular.
A objeccao tem algum mérito — os sistemas europeus sao, em geral, menos permeaveis ao
dinheiro na politica do que o americano. Mas a diferenca ¢ de grau, nao de natureza. Os
estudos equivalentes sobre o processo legislativo europeu — em particular os trabalhos
reunidos por David Coen e Jeremy Richardson sobre o lobbying junto das institui¢bes
europeias — documentam uma assimetria semelhante de recursos e de acesso: os interesses
empresariais organizados tém consistentemente mais acesso do que os interesses difusos
dos cidadaos, embora a literatura seja mais matizada quanto a medida em que esse acesso

se traduz em influéncia efectiva.

Os Think Tanks e a Fiabrica de Consenso

Entre o lobbying directo e a influéncia sobre a opinido publica existe um mecanismo
intermediario que opera numa escala de tempo mais longa e com uma eficacia mais dificil
de medir, mas potencialmente maior: os think tanks — institutos de investigacio e
producao de politica publica financiados por doagdes privadas, frequentemente
empresariais, que produzem relatérios, organizam conferéncias e treinam quadros politicos

com uma visao do mundo consistente com os interesses dos seus financiadores.

A Heritage Foundation, o Cato Institute e o American Enterprise Institute nos Estados

Unidos; o Institute of Economic Affairs e o Adam Smith Institute no Reino Unido —
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todos sdo organizagdes que produzem conhecimento sobre politica publica e que tém, em
graus variaveis, financiamento corporativo e uma orienta¢ao ideolégica consistente com os
interesses desse financiamento. Nao sao todos iguais em rigor, em transparéncia ou em
independéncia editorial. Mas partilham uma caracteristica estrutural: apresentam-se como
independentes e académicos enquanto produzem recomendag¢oes de politica que tendem a
favorecer a reducdo de impostos, a desregulagio e a privatizagdo — as politicas que

beneficiam os seus financiadores.

O mecanismo ¢é mais subtil do que o lobbying directo e mais duradouro nos seus
efeitos. Um relatério de um think tank que recomenda a privatizagao dos servicos de saude
nao ¢ lobbying — ¢ investigacao académica. Um economista formado nas ideias desse think
tank que entra para o governo nao ¢ um lobista — ¢é um técnico independente. A linha
entre investigagdo legitima e produgiao de consenso ao servigo de interesses especificos é
suficientemente ténue para que a distingdo raramente seja feita no debate publico e

suficientemente real para que valha a pena tentar fazé-la.

A Captura do Regulador: Quando a Prevengio Falha

O Estado moderno criou, ao longo do século XX, uma arquitectura de regulacao
sectorial — bancos centrais, comissoes de valores mobiliarios, autoridades da concortréncia,
agéncias ambientais — precisamente para evitar que os sectores com poder econémico
ditassem as suas proprias regras. A teoria é que reguladores independentes, protegidos da
pressio politica directa e dotados de conhecimento técnico especializado, podem equilibrar
os interesses das empresas com os interesses do publico. A pratica sugere que a

independéncia formal ndo ¢ suficiente para garantir a independéncia real.

O conceito de captura regulatéria foi formalizado pelo economista George Stigler em
1971, numa analise seminal sobre os efeitos da regulacao nos mercados americanos. A tese
central é que os organismos reguladores tendem, ao longo do tempo, a ser capturados pelos
interesses das industrias que regulam — nio necessariamente por corrup¢ao, mas por
proximidade, por dependéncia informacional e pela l6gica dos incentivos de carreira. O
regulador que trata bem a industria tem mais probabilidade de ser contratado por ela apos
o fim do seu mandato; o regulador que a contraria tem mais probabilidade de ser substituido

por alguém mais complacente.

A crise financeira de 2008 ¢ o estudo de caso mais amplamente analisado da captura
regulatoria em escala sistémica. O Federal Reserve, a SEC e os reguladores bancarios
estaduais americanos tinham, nos anos que precederam a crise, acesso suficiente a

informacdo sobre as praticas de risco excessivo no sistema financeiro para intervir
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preventivamente. Nao intervieram. Em parte por convic¢ao ideoldgica, em parte por
pressao politica e em parte pela l6gica das portas giratorias que tornava improvavel que os
reguladores agissem de forma que os seus futuros empregadores privados considerassem
hostil. O custo desta nao-intervencao foi suportado pelos contribuintes e pelos
trabalhadores que perderam os seus empregos. Os reguladores que nao intervieram sairam,

na sua maioria, para posicoes bem remuneradas no sector privado.

A pergunta com que este capitulo comegcon — por que ¢ gue os mecanisnos documentados nos
capitulos anteriores persistem sem corveccao eficaz — tem uma resposta que os dados
sustentam: porque quenm mais beneficia deles tem poder suficiente para impedir a correceao.
Nao através de conspiragao, mas através de processos legais, transparentes na sua maioria e
sistemadticos no seu resultado: o lobbying que escreve as leis, as portas giratorias que
neutralizam a regulacdo, os think tanks que fabricam o consenso e a captura regulatdria que
garante gue quenm vigia ¢ capturado por guem deveria vigiar. O sistema nao estd partido. Fsti
a funcionar exactanmente como foi construido para funcionar— por quem tinha poder suficiente

para o construir.
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Capitulo 9

A Ideologia de Suporte

«As ideias da classe dominante sio, em cada época, as ideias dominantes;
ou seja, a classe que ¢ a forca material dominante da sociedade é, ao mesmo tempo,

a sua forca intelectual dominante.»

— Karl Marx e Friedrich Engels, A Ideologia Alema
(18406)

Os capitulos anteriores documentaram o que o capitalismo faz na pratica — e o
capitulo imediatamente anterior explicou por que ¢ que continua: porque quem mais
beneficia tem poder suficiente para impedir a correcgao. Este capitulo trata de uma questao
diferente e em certo sentido mais interessante: como ¢ que um sistema com este historial
documentado consegue manter a legitimidade suficiente para que a maioria das pessoas que
perde com ele continue a nao o contestar activamente? Por que é que o individuo que paga
20 por cento de imposto sobre o rendimento tende a defender o direito da empresa que

paga 3 por cento de nao pagar mais?

A resposta esta na ideologia — nao no sentido conspiratério de uma manipulacio
deliberada e centralizada, mas no sentido analitico de um conjunto de crengas, narrativas e
categorias conceptuals que tornam o existente natural, inevitavel e merecido. A ideologia
de suporte do capitalismo contemporaneo assenta em quatro pilares que este capitulo
examina: a meritocracia como legitima¢ao da desigualdade, o empreendedorismo como
mito fundador, a naturalizacao do mercado como destino e nao como escolha e o controlo

da linguagem como instrumento de poder.

A Meritocracia: A Fic¢io mais Util

A ideia de meritocracia — de que cada um recebe o que merece, de que o sucesso
reflecte mérito e o fracasso reflecte a sua auséncia — ¢ a pedra angular da legitimagao
ideoldgica da desigualdade capitalista. Se o sistema distribui recompensas de acordo com o
mérito, entdo a desigualdade nao € injusta: ¢ o resultado de diferencgas reais de esforgo,
talento e inteligéncia. Os pobres merecem ser pobres. Os ricos merecem ser ricos. O

sistema ¢ justo por defini¢ao.

O problema com esta narrativa ¢ que é empiricamente falsa nos seus aspectos mais

relevantes. O preditor mais forte do rendimento e da riqueza de um adulto nao ¢ o seu
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esforco, o seu talento ou a sua inteligéncia: ¢ o rendimento e a riqueza dos seus pais. Esta
correlagao entre a situagado econdmica dos pais e dos filhos — a mobilidade inter-geracional,
ou a sua ausencia — foi medida sistematicamente para dezenas de paises. Os resultados sao
consistentes: nos paises com maior desigualdade, a mobilidade inter-geracional é menor.
Nos paises mais desiguais do mundo desenvolvido — os Estados Unidos no topo da lista
— a probabilidade de um filho de familia pobre se tornar adulto de rendimento elevado ¢é
substancialmente inferior a de pafses com menos desigualdade, como a Dinamarca ou a
Finlandia.

A meritocracia nao € apenas descritivamente falsa. E funcionalmente util para quem se
encontra no topo da distribuicio: converte uma vantagem de nascimento — capital
herdado, acesso a educacao de qualidade, redes de contactos, capital cultural — numa
virtude pessoal. O filho do banqueiro que se torna banqueiro nao tem de reconhecer que o
seu ponto de partida era diferente do do filho do operario que também aspirava a ser
banqueiro. Pode acreditar e muitas vezes acredita genuinamente, que chegou onde chegou
pelo seu proprio mérito. A ideologia é mais eficaz quando os seus beneficiarios a

internalizaram como verdade.

O Empreendedorismo como Mito Fundador

Se a meritocracia ¢ o quadro geral que legitima a desigualdade, o empreendedorismo ¢é
o seu personagem central: o individuo que, pela forga da sua visiao, da sua determinagao e
do seu génio, cria algo do nada e transforma o mundo. Steve Jobs na garagem de Los Altos.
Jetf Bezos na garagem de Bellevue. Elon Musk a dormir na fabrica. A narrativa do
empreendedor herdico ¢ a mitologia fundadora do capitalismo contemporaneo — e, como
toda a mitologia eficaz, contém elementos de verdade suficientes para tornar invisiveis os

elementos que omite.

Jobs tinha genuino talento para o design e para o posicionamento de produto. Bezos
tinha genuina capacidade de execu¢do em escala. Musk tem genuina tolerancia ao risco. O
que a narrativa omite é o contexto em que estes talentos operaram: a investigacao publica
que produziu as tecnologias que comercializaram, os sistemas de educagio publica que
formaram os engenheiros que contrataram, as infra-estruturas publicas que tornaram
possivel a escala dos seus negbcios e o capital de risco abundante — ele proprio produto
de um sistema fiscal que favorece os ganhos de capital — que financiou os anos de prejuizo
antes da rentabilidade. O empreendedor herdico ¢ real; a sua heroicidade solitaria ¢ uma

ficcao retroactiva.

A mitologia do empreendedorismo cumpre uma func¢do ideologica precisa:
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individualiza o sucesso e, por simetria, individualiza o fracasso. Se o sucesso resulta da visao
e da determinagao individual, o fracasso resulta da sua auséncia. O trabalhador precario que
nao consegue sair da precariedade nao ¢é vitima de um sistema que estruturalmente o
mantém nessa posicao: ¢ um empreendedor falhado que nao teve a coragem de «arriscar.
A Glovo nao explora os seus estafetas — da-lhes uma «plataforma de oportunidades» que
eles ndo souberam aproveitar suficientemente. Esta reformulacao do problema estrutural
como falha individual ¢, talvez, a conquista mais eficaz da ideologia neoliberal das dltimas

décadas.

O culto do empreendedor tem também uma dimensio de politica publica com
consequéncias praticas. Os sistemas fiscais que tratam os ganhos de capital de forma mais
favoravel do que os rendimentos do trabalho — e a maioria dos sistemas ocidentais faz
exactamente isto — justificam essa assimetria com o argumento de que os investidores
assumem riscos que merecem recompensa. O resultado é que Warren Buffett paga uma
taxa efectiva de imposto inferior a da sua secretaria — um facto que o préprio Buffett
denunciou publicamente. A taxa sobre os rendimentos do trabalho é, em Portugal como na
maioria dos pafses europeus, substancialmente superior a taxa sobre os ganhos de capital e
os dividendos. O sistema fiscal recompensa quem tem capital para investir e penaliza quem
apenas tem trabalho para vender — e justifica esta assimetria com a retorica do

empreendedorismo.

«Nao Ha Alternativay: A Naturalizagao como Instrumento Politico

O segundo pilar estrutural da ideologia de suporte ¢ a naturalizacao do capitalismo —
a apresentacao do sistema econémico existente nao como o produto de escolhas politicas
especificas, reversiveis e contestaveis, mas como a expressao de leis naturais analogas as da
fisica ou da biologia. «As leis do mercado» nao sao uma metafora casual: sio uma afirmagao

ideoldgica sobre o estatuto epistémico do capitalismo.

As leis da oferta e da procura sio apresentadas como for¢as naturais que operam
independentemente das escolhas humanas — como a gravidade, ndao como o cédigo da
estrada. Esta apresentacdo serve uma func¢ao precisa: torna impronunciavel a ideia de que
as regras poderiam ser diferentes. Se os precos sdo determinados por leis naturais, contesta-
los ¢ tao absurdo como contestar a lei da gravidade. Se o desemprego resulta de forgas de
mercado impessoais, exigir que o Estado intervenha para o reduzir ¢ interferir com a
natureza. Se a desigualdade é o produto inevitavel de diferengas de produtividade,

redistribui-la é punir o mérito.

Margaret Thatcher sintetizou esta posicio com uma candura que Os seus sucessores
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tendem a evitar: «There Is No Alternative» A frase ndo é apenas uma afirmacio politica. B
uma recusa da politica como tal — a declaragdo de que certas questoes sao retiradas do
dominio da escolha democratica e entregues a gestao técnica das «leis do mercado». O que
Thatcher chamava alternativa inviavel — um Estado social robusto, uma tributacao
progressiva efectiva, servicos publicos universais — era a norma na maioria dos paises
europeus ocidentais antes de 1980 e continua a ser em varios paises nérdicos. A alternativa

existe. FL uma escolha politica nio a adoptar.

A pandemia de COVID-19 fez o que as crises tendem a fazer: tornou visivel o que a
normalidade obscurece. Em semanas, governos que afirmavam ndo ter dinheiro para
financiar servicos publicos, para aumentar salarios na saude ou para garantir prestagoes
sociais adequadas, encontraram bilides para responder a emergéncia. O dinheiro existia. A
escolha de nio o gastar naquelas areas nao era uma necessidade técnica: era uma escolha
politica. A pandemia suspendeu temporariamente a ideologia do «nao ha alternativa» e

revelou, por baixo, a escolha que a ideologia obscurecia.

A Colonizag¢do da Linguagem

A forma mais subtil pela qual a ideologia opera é o controlo da linguagem. As categorias
conceptuais que utilizamos para descrever a realidade econémica nao sio neutras —
delimitam o que ¢ pensavel, o que é questionavel e o que permanece invisivel por falta de

palavra adequada.

Considere-se o vocabulario do capitalismo contemporaneo: «criadores de empregon,
«criadores de valom, «empreendedores», «inovadoresy. Cada um destes termos atribui a
ageéncia e o mérito a quem detém capital. O trabalhador que executa o trabalho que gera o
emprego nao ¢ «criador de emprego» — ¢ um custo. O engenheiro que concebe o produto
nao ¢ «criador de valor — ¢é um recurso humano. O estafeta da Glovo que pedala durante
doze horas nio ¢ um trabalhador com direitos laborais — é um «parceiro independente»
que «desenvolve o seu negécion numa «plataforma de oportunidades». A linguagem nao
descreve a realidade: constréi uma versao dela em que o poder de quem paga ¢ invisivel e

a agéncia de quem trabalha é uma escolha livre.

Em sentido inverso, o vocabulario disponivel para descrever as transferéncias do
publico para o privado ¢é sistematicamente eufemistico ou inexistente. Os subsidios as
petroliferas nido sio «subsidios» no discurso dominante — sdo «apoios a estabilidade
energétican. Os resgates bancarios nao sio «resgates» — sao «medidas de estabilizacao do
sistema financeiro». A evasao fiscal legal nao é «evasao» — ¢ «planeamento fiscal eficiente».

A concentra¢ao de mercado que permite a uma empresa cobrar pre¢os de monopélio nao
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¢ «exploragaon — ¢ «lideranga de mercado». Cada reformulagdo remove um grau de
responsabilidade da descri¢ao e um grau de indigna¢ao da recep¢ao. Acumuladas ao longo
de décadas de uso sistematico, estas reformulagoes constroem um mundo em que o

problema ndo tem nome — e 0 que nao tem nome nao pode ser debatido, regulado ou

corrigido.
O papel dos meios de comunicagao social nesta coloniza¢io da linguagem nio ¢é
conspiratorio, mas estrutural. A maioria dos grandes meios de comunica¢ao ocidentais é

propriedade de grupos empresariais com interesses directos no status quo econémico. Isto
nao significa que os jornalistas individuais sejam instrumentos conscientes de uma agenda:
significa que o contexto institucional em que trabalham, os critérios de noticiabilidade que
aplicam e o vocabulario que utilizam tendem a reproduzir os pressupostos ideologicos dos
que controlam as instituicGes. A cobertura do mercado de trabalho em termos de
«flexibilidade» em vez de «precariedade», a discussao da evasdo fiscal em termos de
«optimizagao fiscaly em vez de «desvio de recursos publicosy, o enquadramento dos
resgates bancarios como «medidas técnicas necessarias» em vez de «transferéncias politicas

de risco» — todas sdo escolhas linguisticas com consequéncias politicas.

O Sistema Educativo como Reprodutor

A ideologia de suporte do capitalismo nao ¢ apenas transmitida pelos meios de
comunicacao e pelos politicos. E reproduzida pelo sistema educativo — pela forma como
a economia ¢ ensinada, pela historia que ¢ contada e pelas categorias que sdo apresentadas

como naturais e inevitaveis.

A teoria econdmica neoclassica — que domina o ensino de economia na esmagadora
maioria das universidades do mundo — parte de pressupostos que sao escolhas ideolégicas
apresentadas como axiomas técnicos: que os agentes econdémicos sio racionais e
maximizadores de utilidade, que os mercados tendem ao equilibrio eficiente, que a
intervencao do Estado distorce esse equilibrio. Estes pressupostos nao sio descricbes
neutras da realidade: sio um enquadramento que torna natural o que é contingente e
inevitavel o que ¢ escolhido. Um estudante de economia que aprende estes modelos antes
de aprender a questionar os seus pressupostos niao esta a receber educa¢io econémica

neutra: estd a receber uma iniciagao ideoldgica embrulhada em linguagem técnica.

A crise de 2008 foi um teste desta formagao: a maioria dos economistas formados na
tradicdo neoclassica nao a previu, porque os seus modelos nao incluiam a possibilidade de
uma crise financeira sistémica — os mercados financeiros, no modelo padrao, sdao eficientes

e auto-correctivos por definicdo. Apods a crise, associagoes de estudantes de economia de
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dezenas de paises publicaram, em 2014, uma carta aberta a exigir a reforma do ensino da
economia — mais pluralismo de escolas de pensamento, mais historia econdémica, mais
analise critica dos pressupostos. A maioria dos departamentos de economia continuou,
essencialmente, a ensinar o que ensinava antes. O modelo resistiu ao teste empirico que o
deveria ter falsificado. A ideologia tem esta vantagem sobre a ciéncia: nao precisa de explicar
o que aconteceu, apenas de garantir que a proxima gera¢ao de economistas use 0s mesmos

modelos.

A ideologia de suporte do capitalismo ndo precisa de ser falsa em todas as suas afirmagies para
ser ¢ficaz. Precisa apenas de tornar o existente natural, o contestdvel inevitdvel e o questiondvel
impensavel. Quando um trabalhador que paga 20 por cento de imposto sobre o rendimento
acredita que a empresa que paga 3 por cento estd a ser injustamente tributada, a ideologia
Sfuncionon. Nao hd instrumento de dominacio mais eficag do que aquele que convence os

dominados de que a sua dominagdo ¢ justa — e de que gualquer alternativa seria pior.
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Capitulo 10

O Capitalismo do Século XXI: As Mesmas Logicas, Novos Disfarces

«O capitalismo de vigilancia reclama nnilateralmente a experiéncia humana

como matéria-prima gratuita para tradugao em dados comportamentais.»

— Shoshana Zuboff, A Era do Capitalismo de Vigilancia
(2019) (traducio livre)

Em Dezembro de 2008, dois empreendedores tecnoldgicos, Travis Kalanick e Garrett
Camp, tiveram dificuldade em apanhar um taxi em Paris numa noite de neve. Desta
frustracao, reza a historia, nasceu a Uber, fundada no ano seguinte. A historia é contada
com frequéncia como exemplo do espirito empreendedor americano — dois jovens com
uma ideia simples que transformaram o transporte urbano global. F uma histéria verdadeira
nos seus factos e enganosa na sua moldura: omite que a «deia simples» consistia em
classificar os trabalhadores como contratantes independentes para evitar os custos laborais
que os taxis convencionais tinham de suportar, em operar ilegalmente em dezenas de
cidades até ter dimensao suficiente para pressionar a alteragao da lei e em utilizar capital de

risco abundante para subsidiar corridas abaixo do custo até eliminar a concorréncia.

A Uber nao inventou nada de tecnologicamente revolucionario: o GPS existia, os
smartphones existiam, a geolocaliza¢ao em tempo real existia. O que a Uber inventou foi
um modelo de negdcio que transferia os custos — do trabalho, do risco, da manuten¢ao
dos veiculos, da protec¢do social — para os trabalhadores e para o Estado, enquanto
capturava os lucros da intermedia¢ao. Este modelo nao é uma inovagao do capitalismo do
século XXI. E a légica do capitalismo do século XIX aplicada com as ferramentas do século

XXI — e apresentada, com consideravel talento de relagGes publicas, como uma revolugao.

O Capitalismo de Plataforma: Renda de Monopdlio Digital

O capitalismo de plataforma — o modelo econémico das grandes empresas
tecnologicas que dominam a economia digital — repousa sobre um mecanismo que 0s
economistas classicos reconheceriam imediatamente: a renda de monopolio. A diferenca
em relacdo ao monopolio industrial classico é que os monopdlios digitais sao sustentados

por efeitos de rede que os tornam quase impossiveis de contestar uma vez estabelecidos.

Um efeito de rede existe quando o valor de um produto ou servico aumenta com o

numero de utilizadores. As plataformas digitais funcionam pelo mesmo principio,
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amplificado pela escala global e pelos custos marginais proximos de zero da tecnologia
digital. O Google detém mais de 90 por cento do mercado global de pesquisa na internet.
A Amazon detém, nos Estados Unidos, cerca de 40 por cento do comércio electronico
total. A Meta controla o Facebook, o Instagram e o WhatsApp. A Apple ¢ o Google
controlam duopolisticamente os sistemas operativos dos smartphones e, através das suas
lojas de aplicagoes, cobram comissoes de 15 a 30 por cento sobre todas as transac¢oes que
passam por elas. Estas ndo sio posi¢oes de mercado obtidas por competi¢ao continua: sao
posi¢oes de monopolio sustentadas por efeitos de rede que criam barreiras a entrada

praticamente intransponiveis.

A renda que estes monopolios cobram ¢ tao estrutural que se tornou invisivel. Os
dados sobre o que as pessoas pesquisam, quando pesquisam e o que fazem depois sio a
matéria-prima de um negodcio publicitirio que gerou, em 2022, 224 mil milhSes de dolares
em receitas para a Alphabet. A matéria-prima nao foi paga: foi cedida por utilizadores que,
a0 aceitar os termos de servigo, consentiram que os seus dados fossem utilizados para fins

comerciais que a maioria deles nao leu nem compreendeu.

Os Dados como Matéria-Prima Nio Paga

Shoshana Zuboff, na sua andlise do capitalismo de vigilancia, identifica 0 mecanismo
central do modelo de negdcio das grandes plataformas digitais: a extraccao de dados
comportamentais dos utilizadores como matéria-prima para a produgao de produtos de
predigio — perfis que permitem prever e influenciar o comportamento dos utilizadores,

vendidos aos anunciantes que pagam para aceder a essa capacidade de influéncia.

A analogia com as formas anteriores de extrac¢dao de valor é precisa: assim como as
petroliferas extraem petréleo que estd no subsolo e que ninguém criou, as plataformas
digitais extraem dados comportamentais que os utilizadores geram sem intenc¢ao de os ceder
como matéria-prima comercial. A diferenca é que o petrdleo pelo menos pertence ao
Estado soberano sobre o territério onde se encontra. Os dados dos utilizadores nao
pertencem, em nenhum sentido juridico efectivo, aos utilizadores que os geram — e nao

existe nenhum mecanismo de compensacao pela extraccao.

A Meta — cujo produto principal ¢ a atencdo e os dados dos seus utilizadores — teve,
no pico da sua capitalizagao em 2021, uma avaliacao de mercado de cerca de um biliao de
dolares. Os trés mil milhdes de utilizadores do Facebook, Instagram e WhatsApp nio
receberam qualquer compensagao pela matéria-prima que tornou possivel este bilido.
Pagaram com algo que o sistema de pregos convencional nao consegue avaliar: a sua

atencdo, os seus dados e, segundo as investigacoes sobre as consequéncias dos algoritmos
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de recomendacao, em muitos casos a sua saide mental.

A Dimensio Global: O Sul como Fornecedor e Mercado

A maior parte deste livto centrou-se nas economias do Norte Global — nao por
descuido, mas porque ¢ af que a maioria dos dados sistematicos esta disponivel e onde os
mecanismos foram mais extensamente estudados. Mas o capitalismo do século XXI opera
globalmente e as suas logicas de extraccdao aplicam-se com intensidade ainda maior nas
economias do Sul Global, onde o poder de negociagao dos Estados ¢ mais fraco, as infra-
estruturas de regulacdo sao mais limitadas e a dependéncia de capital externo é mais

pronunciada.

Em Africa, o padrio extractivo do capitalismo do século XXI tem uma continuidade
directa com o colonialismo documentado no Capitulo 1. A Repuiblica Democratica do
Congo detém as maiores reservas mundiais de cobalto — um mineral indispensavel para as
baterias dos veiculos eléctricos e dos smartphones que definem a «economia verde» e a
«economia digital» do século XXI. Cerca de 70 por cento da produgao mundial de cobalto
provém do Congo. O preco de mercado do cobalto oscilou entre 25.000 e 95.000 délares
por tonelada na ultima década. O Congo ¢ um dos paises mais pobres do mundo, com um
rendimento per capita de menos de 600 ddlares anuais. A riqueza do subsolo congolés nao
se traduz em riqueza para os congoleses — traduz-se em margens para os produtores de
baterias, em capitalizacdes para os fabricantes de veiculos eléctricos e em fortunas para os
fundos que investem nas empresas mineiras que extraem o mineral com mao de obra
frequentemente sujeita a condi¢oes que os reguladores europeus nao tolerariam no seu

territorio.

Na América Latina, o padrao repete-se com variagoes locais. O Brasil detém as maiores
reservas de niobio do mundo — um mineral critico para o ago de alta resisténcia usado na
industria aeroespacial e automovel — e exporta quase toda a produ¢ao sob a forma de
ferro-niébio, com valor acrescentado limitado, para ser transformado nas economias
industrializadas. O Chile e o Peru fornecem o cobre que alimenta a electrificagao global. A
Argentina, a Bolivia e o Chile detém o chamado «triangulo do litio» — as maiores reservas
mundiais do mineral essencial para a transi¢ao energética. Em todos os casos, a estrutura é
a mesma: o recurso natural sai em estado bruto, o valor ¢ criado no processamento que
ocorre noutros paises e a riqueza gerada retorna em forma de investimento directo que

extral mais recursos, nao em industrializa¢ao local que crie emprego de valor acrescentado.

As plataformas digitais replicam esta estrutura de extraccao sem recurso fisico. O

Facebook e o Google chegaram a Africa e 2 América Latina antes de existirem alternativas

60



Lucros Privados, Prejuizos Vossos . Aristides Mendes

locais com escala comparavel — beneficiando dos efeitos de rede para estabelecer posi¢cdes
de monopdlio. Os dados comportamentais de mais de mil milhoes de utilizadores africanos
e latino-americanos alimentam os modelos de publicidade das plataformas americanas,
gerando receitas que sao reconhecidas fiscalmente nos Estados Unidos, na Irlanda ou nos
Paises Baixos — nao nos paises onde os utilizadores vivem e onde a actividade econémica
real que os dados representam ocorre. A extracgao de valor digital segue a geometria da

extraccao de valor fisico: o recurso sai; o valor fica noutro lado.

O Greenwashing e a Economia Verde como Relagbes Publicas

Desde meados dos anos dois mil, as grandes empresas adoptaram progressivamente a
linguagem da sustentabilidade, da responsabilidade ambiental e da economia verde. Os
relatorios anuais das petroliferas dedicam dezenas de paginas aos seus investimentos em
energias renovaveis. As companhias aéreas vendem créditos de carbono que permitem aos
passageiros «compensar» as emissdes das suas viagens. Os fundos de investimento ESG

cresceram para dezenas de bilides de doélares em activos sob gestao.

O problema ¢ que a substancia raramente corresponde a embalagem. Os investimentos
reais das maiores petroliferas em energias renovaveis representavam, em média, menos de
5 por cento do total dos seus investimentos em capital. A BP adoptou o slogan «Beyond
Petroleum» em 2000 e continuou a investir predominantemente em petréleo e gas durante
as duas décadas seguintes. Uma investigacao do Guardian e do Zeit, publicada em 2023,
analisou os créditos de compensac¢ao de carbono de florestas tropicais do maior certificador
mundial e concluiu que mais de 90 por cento nao correspondiam a redugoes reais de
emissoes. As empresas que os compravam podiam afirmar ser «neutras em carbono» sem

ter reduzido uma tonelada das suas emissoes reais.

Os fundos ESG sofreram escrutinio semelhante. Um estudo de Aneesh Raghunandan
e Shivaram Rajgopal (2022) concluiu que os fundos americanos com rétulo ESG investiam
em empresas com piores registos de cumprimento ambiental e laboral do que fundos
comparaveis, cobrando comissoes mais elevadas. O ESG criou um mercado lucrativo para
a certificacao de virtude, com metodologias suficientemente opacas para que as mesmas
empresas recebessem classificagdes muito diferentes de diferentes fornecedores de ratings

— divergéncia documentada por investigadores do MIT (Berg, Kélbel e Rigobon, 2022).

A Inteligéncia Artificial: O Préoximo Ciclo

A inteligéncia artificial generativa representa o proximo ciclo de acumulagao do

capitalismo tecnologico e os seus contornos reproduzem os padrdes que os capitulos
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anteriores documentaram com uma consisténcia que nao surpreende quem compreende a

l6gica estrutural do sistema.

Os modelos de linguagem de grande escala foram treinados com texto produzido por
humanos ao longo de décadas — livros, artigos, paginas de internet, conversas. Este texto
foi produzido por escritores, jornalistas, investigadores, professores e utilizadores comuns
que nio consentiram especificamente na sua utilizacdo como dados de treino para sistemas
comerciais e nao foram compensados por essa utilizagao. As acg¢oes judiciais de autores e
publicagoes contra a OpenAl, a Meta e outras empresas de IA estdo nos tribunais;
entretanto, os modelos foram treinados e langados comercialmente. A logica é a mesma
dos dados das plataformas: o recurso — neste caso o conhecimento humano acumulado
— ¢ extraido sem compensag¢ao; o valor comercial criado fica nas empresas que controlam

os modelos.

A concentracio na industria de IA reproduz e amplifica a concentragao das plataformas
digitais. O treino de modelos de linguagem de grande escala requer capacidade de
computacao que apenas um punhado de empresas no mundo possui em quantidade
suficiente — a Nvidia, que fabrica os chips especializados necessarios, a Microsoft, a
Google e a Amazon, que operam as infra-estruturas de computa¢io em nuvem. Esta
concentracao de infra-estrutura cria barreiras a entrada que nenhuma startup europeia,
africana ou latino-americana pode superar sem acesso a capital de risco americano — e este
acesso vem frequentemente com condi¢oes que transferem a propriedade intelectual e o

controlo das empresas para 0 ecossistema americano.

A infra-estrutura que suporta esta concentracio tem também uma dimensio de
subsidio invisivel que o Capitulo 6 identificou noutros sectores e que a IA reproduz em
escala acelerada. Os data centers que treinam e servem os grandes modelos de linguagem
consomem electricidade em volumes que rivalizam com paises inteiros — o consumo de
electricidade da Microsoft, impulsionado pela expansao dos data centers e dos servigos de
IA, foi em 2023 de cerca de 24 TWh, superior ao de paises como a Islandia ou a Jordania
— ¢ agua em quantidades industriais para os sistemas de arrefecimento. Esta infra-estrutura
depende de redes eléctricas construidas e mantidas com dinheiro publico, de concessoes de
utilizacdo de 4gua negociadas com governos locais frequentemente sem escrutinio
adequado, e de regimes de isen¢ao ou redugao fiscal que os Estados oferecem para atrair a
instalagdo dos data centers nos seus territorios. Os impactos climaticos das emissoes
associadas sio externalizados para a atmosfera e para as populacSes que suportam as
consequéncias do aquecimento. O preco da electricidade para o consumidor comum sobe,

em parte, porque a procura dos data centers pressiona as redes. Os lucros do «produto
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computacional» — as subscri¢oes, as APIs, os servicos de cloud de IA — sao inteiramente

privados.

A légica é a mesma da petrolifera que externaliza os custos climaticos, da companhia
aérea que nao paga impostos sobre o combustivel, da grande distribui¢ao que paga salarios
que o Estado complementa. Muda o sector ¢ muda o nome do produto. A geometria da
transferéncia nao muda: a infra-estrutura ¢ publica ou subsidiada, os custos sao difusos e
recaem sobre quem nao tem poder de os recusar, os lucros sao concentrados e ficam com

quem teve poder suficiente para construir o sistema dessa forma.

Os ganhos de produtividade que a inteligéncia artificial promete — e em muitas
aplicacOes ja entrega — sdo reais. A questdo relevante nao ¢ se a tecnologia ¢ eficaz, mas
quem fica com os ganhos. A historia das transicoes tecnolégicas anteriores — a
mecanizag¢ao industrial, a automagao fabril, a informatiza¢ao dos servicos — sugere que 0s
ganhos de produtividade nido se distribuem automaticamente pelos trabalhadores cujo
trabalho ¢ substituido ou transformado. Distribuem-se pelos detentores do capital que
controla a tecnologia, salvo quando existem mecanismos politicos que forcam uma
distribui¢ao mais ampla. Esses mecanismos estdo, em geral, mais fracos do que estiveram
nas décadas anteriores. A IA sera a mais poderosa das transicoes tecnoldgicas até agora. A
assimetria na distribuicdo dos seus ganhos pode ser correspondentemente a maior da

historia econémica moderna.

A Uber ndo inventou a exploracdo do trabalho. A Google nao inventon a renda de monopdlio.
A ExxconMobil nao inventon o greemwashing. As empresas de LA nao inventaram a
extraceao de recursos sem compensagao. O capitalismo do sécnlo XXI reinventou instrumentos
antigos com ferramentas novas, den-lhes nomes que soam a progresso e liberdade e aplicon-os
a uma escala global que os torna mais eficazes e mais dificeis de contestar. As logicas sao as
mesmas do séenlo XIX. O disfarce ¢ mais sofisticado. A conta apresentada ao contribuinte,

ao trabalhador, ao ambiente e ao Sul Global ¢ maior do que algnma vez, foi.
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Conclusio

A Conta Apresentada

«/...] opuléncia privada e miséria pitblica.»
— John Kenneth Galbraith, A Sociedade Afluente (1958)

(traducio livre)

Percorremos dez capitulos e um arco que vai dos cercamentos ingleses do século XV
aos algoritmos de inteligéncia artificial do século XXI. O percurso nao foi arbitrario: foi
construido para demonstrar que o que parece uma série de escandalos separados — a
evasao fiscal da Apple, os resgates bancarios de 2008, os subsidios as petroliferas, o trabalho
precario das plataformas digitais, o cobalto congolés na bateria do veiculo eléctrico — ¢, na
realidade, a expressao repetida de uma légica tnica. Essa logica tem um nome simples, que

¢ também o titulo deste livro: os lucros sao privados; os prejuizos sao vossos.

Nio é uma metafora. E uma descricio operacional do sistema. O capital acumula-se
através da expropria¢ao do comum e da extrac¢ao de valor do trabalho. Protege-se através
da arquitectura fiscal que transfere a carga tributaria para quem nao tem poder de a evitar.
Socializa as suas perdas através de resgates financiados pelo contribuinte. Subsidia-se
através de transferéncias publicas que nao aparecem nos or¢amentos como subsidios.
Concentra-se até ao ponto em que a riqueza econdémica se converte em poder politico
suficiente para reescrever as regras que governam a sua propria distribui¢ao. E mantém a
legitimidade deste sistema através de uma ideologia que converte escolhas politicas em leis
naturais, de um aparato de lobbying que garante que as leis sejam escritas pelos seus

beneficiarios e de uma linguagem que torna o problema impronunciavel.

A Conta, Item por Item

O contribuinte que ¢ este livro financiou, directa ou indirectamente, um conjunto de

transferéncias que este livto documenta. Vale a pena fazer o inventario antes de concluir.

Financiou a investigacdo cientifica que gerou as inovagOes que as empresas
tecnologicas patentearam e monetizaram — a internet, o GPS, o ecra tactil, os algoritmos
de pesquisa, a tecnologia de ARNm das vacinas COVID. Nao recebeu qualquer retorno
sobre este investimento além do acesso aos produtos que resultaram dele, a precos fixados

unilateralmente pelas empresas que ficaram com as patentes.
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Financiou, através dos impostos que pagou, os servicos publicos que as grandes
empresas utilizam sem os remunerar proporcionalmente — as estradas que os seus camides
percorrem, os portos que as suas mercadorias atravessam, as escolas que educaram os seus
trabalhadores, os hospitais que tratam os seus funcionarios quando adoecem. Pagou uma
taxa efectiva de imposto que ¢, em percentagem do rendimento, multiplos da que as

empresas que mais beneficiam destes servigos pagaram.

Financiou os resgates de 2008 e os pacotes de apoio de 2020. Pagou, através dos cortes
nos servi¢os publicos e nos salarios que se seguiram as crises, a austeridade que foi a
condi¢do imposta para o acesso ao crédito necessario para pagar esses resgates. Os bancos
que foram salvos voltaram a pagar bonus. Os servigcos publicos que foram cortados nao

foram todos restabelecidos.

Subsidiou, através do sistema de prestagoes sociais, os trabalhadores de grandes
empresas cujos salarios eram insuficientes para cobrir as necessidades basicas. Pagou os
custos de satde publica das emissoes de poluentes que as empresas externalizaram.
Financiou, através de isenc¢oes fiscais nao contabilizadas como despesa, o combustivel de
aviagao que nao paga IVA e os subsidios agricolas que beneficiam desproporcionalmente

as grandes exploragoes industriais.

E fez tudo isto enquanto ouvia, com regularidade, que o Estado gasta demasiado, que
os impostos sao demasiado elevados, que a regulacao sufoca a iniciativa privada e que o
mercado livre, se deixado a funcionar sem interferéncia, produziria prosperidade geral. A
interferéncia a que se referiam nao era a interferéncia que construiu a internet com dinheiro
publico. Era a interferéncia que poderia ter regulado os bancos antes de 2008, que poderia
ter exigido retorno sobre o investimento publico em inovagao, que poderia ter impedido a

evasao fiscal e distribuido mais equitativamente os custos do funcionamento da sociedade.

O que Este Livro Nio E

Este livto nao ¢ uma defesa do socialismo de Estado. O registo histérico das
economias de planificagao central é suficientemente mau para dispensar defesa ou ataque:
fala por si. Nao é uma chamada a revolugao — a retérica revolucionaria é, na maioria dos
contextos contemporaneos, um atalho para nao pensar nas reformas concretas e realizaveis

que poderiam melhorar a distribuicao de poder e de riqueza dentro do quadro existente.

Nao ¢, tampouco, uma acusa¢ao moral aos individuos que operam dentro das regras
do sistema. Jeff Bezos nao inventou a evasao fiscal: herdou um sistema fiscal com brechas
que os seus advogados exploram competentemente. Os gestores do Lehman Brothers nao

inventaram os incentivos que os levaram a assumir riscos excessivos: responderam
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racionalmente aos incentivos que o sistema lhes oferecia. Os accionistas da Foxconn nao
decidiram pessoalmente que os trabalhadores de Zhengzhou deviam ganhar dois délares
por hora: sao o produto final de uma cadeia de decisoes de mercado que nenhum deles

controla individualmente.

O ponto nao ¢ a culpa individual. O ponto ¢ a arquitectura sistémica — as regras, 0s
incentivos, as estruturas de poder que produzem estes resultados de forma consistente e
previsivel, independentemente das intengdes dos actores individuais. Mudar os resultados
requer mudar a arquitectura, nao substituir as pessoas. As pessoas novas que entram no
sistema tendem a comportar-se como as pessoas antigas, porque o sistema recompensa

determinados comportamentos e penaliza outros.

O que os Dados Sugerem

Este livto ndo propde um programa politico. Mas seria intelectualmente desonesto
terminar a catalogacdo dos problemas sem identificar as reformas que os dados e a
experiéncia comparada sugerem como eficazes — e que sdo, em todos 0s casos,
tecnicamente realizaveis dentro do quadro democratico e de mercado existente. A questao
nao ¢ técnica: é politica. Quem tem poder suficiente para as implementar contra a resisténcia

de quem mais perde com elas?

Na fiscalidade, a evidéncia ¢ clara: uma taxa minima global efectiva de imposto sobre
as sociedades — nao os 15 por cento do acordo OCDE, insuficientes e parcialmente nao-
implementados, mas os 25 por cento que os economistas especializados consistentemente
propoem — reduziria substancialmente a transferéncia de lucros para parafsos fiscais. A
transparéncia obrigatoria dos registos de beneficiarios efectivos das empresas offshore —
quem sao, de facto, os proprietarios das 400.000 empresas registadas nas Ilhas Virgens
Britanicas — tornaria a evasao mais dificil e a responsabilizagdo mais possivel. A eliminagao
progressiva dos subsidios fiscais aos combustiveis fosseis e a sua substituigao por tributagao
das externalidades climaticas produziria, simultaneamente, receita publica, reducdao de

emissoes e um mercado de energia que reflecte os seus custos reais.

No mercado de trabalho, a experiéncia dos paises nérdicos demonstra que ¢ possivel
combinar elevada produtividade, elevados salarios e elevada protecgdao social — a tese de
que a flexibilidade laboral é condicao necessaria para a competitividade é contradita pela
evidéncia empirica dos paises que tém simultaneamente os salarios mais altos, as protec¢des
mais robustas e as economias mais competitivas. A extensao dos direitos laborais aos
trabalhadores de plataforma — o que a Directiva Europeia de 2024 tenta fazer, com os

riscos de implementacdo ja identificados — ¢ uma reforma tecnicamente simples que
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enfrenta resisténcia politica organizada das plataformas, nao obstaculos técnicos.

Na regulacao das plataformas digitais, o reconhecimento formal de que o Google, a
Meta e a Amazon operam como infra-estruturas essenciais — com as obriga¢oes de servico
universal, de interoperabilidade e de transparéncia algoritmica que esse estatuto implicaria
— alteraria fundamentalmente a relagdo de poder entre as plataformas, os utilizadores e os
Estados. A legislagdo europeia sobre mercados digitais (Digital Markets Act) e sobre
servigos digitais (Digital Services Act) representa um passo nesta direc¢ao; a sua aplicagao
efectiva e a resisténcia ao lobbying das empresas afectadas determinarao se ¢ um passo real

ou apenas declaratério.

Nenhuma destas reformas ¢ radical no sentido de exigir uma transformacao do sistema.
Sao reformas dentro do quadro existente, com precedentes historicos nos paises que as
implementaram, com suporte empirico nas evidéncias disponiveis e com apoio na maioria
das populagdes dos paises onde seriam aplicadas. O que ndo tém ¢é apoio entre quem tem
poder suficiente para as bloquear — e que, como o capitulo sobre lobbying e captura
politica demonstrou, tem mecanismos eficazes para o fazer. A pergunta relevante nao ¢ se
as reformas sio possiveis. F se a democracia tem capacidade de as impor contra a resisténcia
do capital concentrado. A resposta a esta pergunta esta fora do alcance deste livto — e

dentro do alcance de quem o lé.

A Pergunta que Fica

O mercado, tal como existe, ¢ controlado — pelos direitos de propriedade que o
Estado define e garante, pelas regras fiscais que determinam quem paga o qué, pelas
regulagcoes que definem o que é permitido e o que nao ¢, pelas estruturas de poder que
influenciam quem escreve essas regras ¢ em beneficio de quem. A questio nao ¢ se o
mercado deve ser controlado: ja é. A questao é quem controla o controlo — quem tem
poder suficiente para influenciar as regras em seu proprio beneficio — e se este controlo é

submetido a escrutinio democratico efectivo ou opera a margem dele.

A resposta que os capitulos anteriores sugerem ¢ que o controlo opera crescentemente
a margem do escrutinio democratico efectivo: através do lobbying que nio ¢ eleito, da
captura regulatéria que nao é transparente, da influéncia sobre os meios de comunicagao
que nao ¢ declarada e da concentracdo de riqueza que se converte em concentracio de
poder politico sem passar pelo voto. O capitalismo tal como existe é controlado —, mas
por um conjunto cada vez mais restrito de actores, com interesses cada vez menos

coincidentes com os da maioria das populagoes que vivem dentro dele.

A funcao deste livro é apresentar a conta — com 0s numeros verificaveis, 0s casos

67



Lucros Privados, Prejuizos Vossos . Aristides Mendes

concretos, os nomes ¢ as datas. O leitor que chegou aqui tem, esperamos, informagao
suficiente para fazer a pergunta seguinte por conta prépria e para avaliar com algum

cepticismo as respostas que o sistema que documentamos produz sobre si mesmo.

O titulo deste livro néo é uma metifora. E uma descrigio. Os lucros sio privados —
ficam com os accionistas, com os gestores de topo, com os fundos de capital de risco que
apostaram no momento certo. Os prejuios sao vossos — ficam com o0s contribuintes que
financiam os resgates, com 0s trabalbadores cujos saldrios estagnaram enquanto a
produtividade crescia, com os cidadaos que viven em paises que trocaram servigos priblicos por
pagamentos de divida contraida para salvar bancos que voltaram a pagar bonus seis meses
depois, com as populagoes do Sul Global cujos recursos alimentam a riqueza de ontros
continentes hd cinco séculos. E o subtitulo também nao é uma metafora: quando o Estado
Socializa as perdas do capital, garante os seus depdsitos, financia a sua investigagdo, constroi
as suas infra-estruturas e educa a sua mao de obra — enquanto o capital paga impostos que
seriam vergonhosos para uma mercearia de bairro — o que temos ¢ literalmente socialismo.

Para ricos. O que se seguin foi a apresentagao da conta. Estd paga, como sempre, por quem

tem menos poder para recusar.
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