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“Analisando essa cadeia hereditaria
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E que o de cima sobe e o de baixo desce
E o motivo todo mundo ja conhece
E que o de cima sobe e o de baixo desce
Bom xibom, xibom, bombom”
(As Meninas, 1999)



RESUMO

Esta monografia ¢ uma extensa revisdo bibliografica com objetivo de reunir as informagdes
disponiveis sobre a concentragdo de riqueza ao longo da historia brasileira. O referencial
analitico para a pesquisa foi O Capital no Século XXI, de Thomas Piketty, no qual o autor
apresenta as transformacdes ocorridas na concentragdo de riqueza para os paises desenvolvidos.
Dito isso, buscou-se analisar se o Brasil teve algum periodo de mudanga e/ou transformacgao
brusca na concentragdo de riqueza. Os principais resultados foram: desde final da década de
1990 e inicio do século XXI, a concentragdo de riqueza vem aumentando, contudo, ndo temos
dados disponiveis para analisar periodos anteriores; além disso, imédveis urbanos (ou
residenciais) e terras sdo, historicamente, a principal forma de estoque de riqueza, e as terras,
particularmente, apresentam niveis bastante elevados e estaveis de concentragdo; e, por fim,
existem indicios de que os ativos financeiros vém aumentando participagdo na composicao de
riqueza a partir do século XXI. Em conclusdo, ndo foram identificadas grandes transformacdes
na concentracao de riqueza ao longo da histéria brasileira, mas também se fez evidente a falta
de dados e de uma pesquisa de cunho nacional para coletar informagdes sobre as posses dos

brasileiros.

Palavras-chave: riqueza; concentracdo de riqueza no Brasil; distribui¢do de riqueza,

desigualdade.



ABSTRACT

This paper is an extensive review of the literature and aims to collect available information on
wealth concentration throughout Brazilian history. The analytical reference for the research was
Capital in the Twenty-First Century, by Thomas Piketty, in which the author presents the
transformations on wealth concentration for developed countries. Having that said, the efforts
were directed at understanding if Brazil went through any type of change and/or relevant
transformation on the concentration of wealth. The results were: since the ending of 1990
decade and the beginning of the XXI century, wealth concentration has worsened, however,
there is no available data to analyze previous periods; urban propriety (or residential homes)
and land are, historically, the main choice for wealth storage, and land specifically has very
high and stable levels of concentration; finally, there are signs that financial assets, since the
beginning of the XXI century, have been growing participation in the composition of wealth.
In conclusion, strong transformations on wealth concentration were not identified throughout
Brazilian history, but also the lack data and of a survey to collect information on the possessions

of Brazilian people were very evident.

Keywords: wealth; wealth concentration in Brazil; distribution of wealth, inequality.
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1 INTRODUCAO

O presente trabalho ¢ uma revisao bibliografica sobre a concentragdo de riqueza no
Brasil, comecando em meados do século XIX e caminhando até a atualidade. A escolha do tema
reside no fato da riqueza ser um dos mecanismos mais potentes de manutencdo de
desigualdades, e que, apesar disso, ainda recebe pouca aten¢do. Além disso, o Brasil parece se
destacar mundialmente em termos de concentragdo de riqueza: ¢ o terceiro colocado entre os
168 paises considerados pelo Global Wealth Report 2021 — atras apenas de Brunei e Bahamas.
Buscou-se apresentar uma revisdo da literatura sobre o tema, com objetivo de entender se a
concentragdo de riqueza no Brasil passou por alguma mudanca significativa, seus niveis de
concentragdo ao longo do tempo, quais ativos a compdem e em quais propor¢oes.

No capitulo 1, 4 Riqueza, serdo conceituados alguns termos fundamentais para a
discussdo e, em seguida, o referencial analitico para o trabalho, que reside no livro O Capital
no seculo XXI, de Thomas Piketty. Em seguida, apresento os principais motivos pelos quais o
tema ¢ fundamental no debate sobre desigualdade e seus diversos efeitos na vida dos individuos.
Por fim, ha uma se¢@o com intuito de explorar por que ¢ tdo dificil conhecer, medir e analisar
a concentracao de riqueza, especialmente para o caso brasileiro.

No segundo capitulo, A Concentra¢do de Riqueza no Brasil, ¢ feita a revisao
bibliografica per se. Sendo uma jun¢do de diversos estudos, o texto apresenta as principais
estatisticas e andlises sobre a riqueza no Brasil. Primeiramente, sera apresentada a trajetoria da
riqueza (a partir de meados do século XIX) e, em seguida, o cenario atual, com os dados mais
recentes disponiveis. Em seguida, analisamos os principais ativos que compdem essa riqueza:
terras, imoveis ¢ ativos financeiros. Cada se¢ao busca trazer ndo somente a concentragdo (ou
estimativas de) para cada um dos ativos, mas também possiveis mudancas com o passar das
décadas.

Na conclusdo, buscou-se resumir as principais conclusdes sobre a concentracdo de
riqueza no Brasil. Além disso, como o tema recebe pouca atencdo, a se¢do final traz uma série
de perguntas e/ou temas que ainda foram pouco (ou nem chegaram a ser) pesquisados. Nesta
parte, a esperanca € instigar a curiosidade de demais pesquisadores que entrem em contato com
esta monografia, e propor alguns direcionamentos e caminhos a serem explorados.

Sabemos pouquissimo sobre as caracteristicas e peculiaridades da concentra¢do de
riqueza no Brasil, apesar de sabermos que ela atinge niveis extremos. E necessario conhecé-la
muito bem, para entdo propor medidas de combate a concentragdo. Este trabalho ¢ um primeiro

passo, juntando o que sabemos até agora, para deixar mais claro o que ndo sabemos.
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2 A RIQUEZA
Neste capitulo, serd feita a introducdo de alguns conceitos fundamentais, da base
teodrica do estudo e, na ultima secdo, aprofundarei a motivag@o para escolha da riqueza como

tema.

2.1 CONCEITOS

A distingdo mais importante a ser feita ¢ entre a renda e a riqueza. Renda ¢ um fluxo,
ou seja, tem regularidade. Pode ser um fluxo monetario advindo do trabalho (como salério,
remuneragdo de trabalho autobnomo, pro-labore ou remuneracdo de profissional liberal), de
protecdo social, da produgdo para autossubsisténcia ou do capital (como aluguéis, juros e
dividendos) (Costa, 2013).

A defini¢do de Piketty (2014) para riqueza nos serve como base: riqueza (ou capital,
para ele, termos intercambiaveis) ¢ estoque e resultado de fluxos de renda apropriados ou
acumulados em periodos anteriores. De maneira geral, ¢ o conjunto de ativos que podem ser
comprados e vendidos em algum mercado, capazes de propiciar bens por valoragdo, ou seja,
pelo diferencial nos precos de compra e venda. A riqueza engloba o montante total de ativos
ndo financeiros (terras, iméveis residenciais, inventarios comerciais, maquinario, infraestrutura,
patentes e outros bens profissionais diretamente adquiridos) e ativos financeiros (contas
bancérias, fundos de investimentos, titulos, agdes, investimentos financeiros de todos os tipos,
seguros, fundos de pensdo, etc.), liquido de dividas.

Além da desigualdade total de riqueza, esta revisdo analisa trabalhos que investigam
os principais ativos associados a concentracdo de riqueza no Brasil: terras, imdveis e ativos
financeiros.

Em varios momentos do trabalho o indice de Gini sera mencionado. Este indice mede
a desigualdade em determinada distribuicdo de maneira sintética. Varia entre 0, que representa
uma situacao de total igualdade, onde todos os individuos possuem a mesma quantidade/parcela
da variavel em questdo, e 1, que representa o cendrio em que o todo da variavel ¢ detida por
somente um individuo.!

O indice de Gini ndo oferece uma visdo tdo detalhada da desigualdade, podendo ndo

capturar algumas mudangas ou movimentos dentro da distribui¢do. Por esse motivo, também

'O indice ¢ representado pela curva de Lorenz (distribui¢do relativa da variavel no dominio determinado), frente
a reta de total igualdade. O calculo do indice é a razdo entre a area da desigualdade (entre a curva de Lorenz e a
reta de igualdade) e a area total do tridngulo (formado pelos eixos e a reta de igualdade).
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serdo citados indices como o de Atkinson?, que é mais sensivel a mudangas na parte inferior da
cauda da distribuicdo. Além disso, serdo considerados trabalhos que utilizam tabelas de
distribui¢do, que mostram as parcelas da riqueza detidas por diferentes décimos e centésimos
da populagdo, deixando mais claro os niveis de patriménio de diferentes grupos sociais, €

oferecendo um ponto de vista mais concreto e palpavel sobre a desigualdade (Piketty, 2014).

2.2 REFERENCIAL ANALITICO

Os estudos de Piketty (2014) serdo utilizados aqui como ponto de partida: dado que o autor
apresenta a mudanca na elite patrimonial dos paises desenvolvidos no século XX, existe
evidéncia de que o mesmo aconteceu no Brasil? Podemos dizer que a concentragao de riqueza
brasileira também passou por mudangas significativas ao longo do tempo?

Segundo o autor, a reparti¢cao da riqueza, e, consequentemente, da renda do capital, é
sempre mais concentrada do que a renda do trabalho. Para todas as sociedades conhecidas, e
em todas as épocas, a metade mais pobre da populacdo (em termos patrimoniais) ndo possui
quase nada, ou detém algo em torno de 5% da riqueza total. J& o décimo mais rico acumula
mais de 60% da riqueza total, podendo, inclusive, chegar a 90%. A parcela da populagdo que
fica entre estes dois grupos costuma acumular algo em torno de 5% a 35% do patriménio. Dito
isso, Piketty observa uma redu¢do da desigualdade patrimonial ao longo da primeira metade do
século XX para os paises desenvolvidos, em fun¢do do colapso das altas rendas do capital, dos
estoques de riqueza (capital fisico e ativos, por exemplo) e também do valor dos ativos.
Mudanga esta que também seria responsavel por causar uma reducdo na desigualdade total da
renda. Além da reducdo da concentragdo de riqueza experimentada pelos paises desenvolvidos
ao longo do século XX, a estrutura do capital também se transformou por completo durante o
periodo entre o século XVIII e inicio do século XX. As terras foram substituidas em larga escala
por capital industrial, financeiro e imobiliario.

O primeiro ponto a ser mencionado ¢ que, antes de 1914, ndo havia nenhuma tendéncia
de redugdo da desigualdade na apropriagdo de capital para estes paises. Os choques ocorridos
entre os anos 1914 e 1945 (principalmente as guerras mundiais, a crise de 1929 e as politicas
de regulagdo, tributagdo e controle publico de capital por elas desencadeadas) foram

responsaveis por abalar profundamente os patriménios. Na Franga, o décimo superior na

2 O indice de Atkinson ¢ uma medida de desigualdade criada por Anthony Barnes Atkinson em 1970, em que um
pardmetro de aversdo a desigualdade ¢ levado em consideragdo no calculo. Como consequéncia, ¢ um indice
mais sensivel a mudangas na cauda inferior da distribuigdo, o que ajuda a perceber melhor movimentos nessa
regido. Quanto maior o parametro de aversdo a desigualdade, mais sensivel a mudangas na cauda inferior o
indice se torna.
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distribui¢do de riqueza detinha algo em torno de 80%-85% do patrimdnio total no inicio do
século XIX, porcentagem que aumentou para 90% no inicio do século XX. Ao 1% mais rico
correspondia 45%-50% do patrimdnio total entre 1800 a 1810, chegando a 60% em 1910. Ao
longo do século XIX e XX, a metade mais pobre praticamente ndo possuia riqueza alguma.
Para o Reino Unido, o cendrio ¢ bem proximo: o décimo superior detinha 90% do patrimonio
no inicio do século XX, e o centésimo superior era dono de aproximadamente 70%. Mais uma
vez, niveis de concentragdo de riqueza extremamente fortes. A Suécia, pais que normalmente ¢
visto como mais igualitdrio, ndo era tdo diferente assim e apresenta uma trajetdria bem proxima
a da Franga e do Reino Unido.

Os choques de 1914 a 1945 fizeram com que a parcela do décimo superior caisse para
60-70% nos anos 1950 a 1970 no caso da Franca. Para o 1% do mesmo pais a redugdo foi ainda
mais intensa, passando de 60% para 20-30%. No final do século XX, entre 1980-1990, a
desigualdade de riqueza volta a aumentar, mas ainda assim ndo retorna aos niveis do inicio do
século XX. No inicio da década de 2010, cerca de 60-65% da riqueza total pertencia aos 10%
mais ricos, parcela significativamente menor que na Belle Epoque. No Reino Unido, percebe-
se algo parecido: a parcela do décimo superior foi de mais de 90% as vésperas da Primeira
Guerra para 60-65% nos anos 1970, e atualmente fica em torno de 70%. Na Suécia, as
porcentagens s3o um pouco menores que no Reino Unido, mas a trajetdria conjunta ¢ bastante
proxima. A conclusdo do autor ¢ que, em todos os casos, observa-se que a queda nos 10% mais
ricos na hierarquia das riquezas ocorreu principalmente em beneficio de uma nova classe média
patrimonial (os 40% entre a metade mais pobre e os 10% mais ricos). Essa parcela obteve acesso
a riqueza e passou a deter entre um quarto e um ter¢o da riqueza nacional a partir da segunda
metade do século XX. Para os 50% da base da distribuicdo, pouco mudou: continuaram
praticamente sem capital algum.

Por volta de 1910 nos Estados Unidos a desigualdade de capital tornou-se muito forte,
apesar de ser um pouco menor do que no continente europeu. O décimo mais rico concentrava
80% da riqueza total, e o centésimo superior em torno de 45%. No periodo de 1950-1970, tanto
a desigualdade de renda como a de riqueza diminuiram no pais, mas pelos choques causados
pelas guerras terem sido menos violentos, a reducdo nao chegou a ser tdo drastica como nos
paises europeus. Ao longo do século passado, a parcela da riqueza detida pelo décimo superior
americano passou de 80% para 70%, enquanto na Europa passou de 90% para 60%.

De modo geral, foi observada uma deterioracdo do patrimoénio, com redugdo da
desigualdade, e o surgimento de uma nova classe média patrimonial nos paises desenvolvidos

ao longo do século XX. O aspecto interessante ¢ que os choques foram profundos a ponto de
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causarem mudancas duradouras na concentracao de riqueza. Por certo € pouco realista imaginar
que a concentragdo se recuperaria em algumas décadas apds os choques de 1914-1945, ja que
fortunas levam geracdes para serem construidas até atingirem patamares elevados. Por outro
lado, depois da década de 1980 tanto a desigualdade de capital como os niveis de acumulagao
de riqueza voltaram a aumentar, o que, segundo o autor, pode sinalizar que um processo de
“recuperacdo” da concentragdo de riqueza esteja em curso e que ela pode voltar a alcangar os

niveis do passado.

Grafico 1: Desigualdade de riqueza na Europa e Estados Unidos (1900-2010) — trajetoria da
parcela do 10% mais rico na distribui¢do de propriedade privada
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Fonte: Reproduzido de Piketty (2020)

Mas quais foram as mudangas estruturais que ocorreram entre o periodo de 1914-1945
que impediriam que a concentragdo de riqueza voltasse aos niveis anteriores? A principal razao
¢ a criacdo de impostos significativos sobre o capital e seus rendimentos. As concentragdes
exacerbadas da Belle Epoque foram consequéncia de um periodo historico longo sem guerras
ou grandes catéstrofes, e, sobretudo, sem impostos sobre o capital e suas rendas. Nos casos
raros em que existiam, eram aliquotas bem baixas. Todo o contexto favoreceu imensamente a
acumulacdo de capital, transmissdo de fortunas entre geragdes e proporcionou um cenario onde
viver da renda proveniente dessas riquezas era possivel. Depois da metade do século XX e da

implementagdo de varias formas de tributacdo (sobre dividendos, juros, lucros e aluguéis, por
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exemplo), o contexto muda e j& ndo ¢ mais tdo favoravel assim, afetando consideravelmente a
distribui¢do estrutural da riqueza a longo prazo. Neste aspecto tributdrio, o papel das aliquotas
progressivas sobre o capital, seus rendimentos e sobre as herangas foi fundamental.

Em suma, esse foi o processo observado nos paises desenvolvidos. Mas o que ocorreu
no Brasil? Uma das hipdteses presentes na literatura para a persisténcia das desigualdades no
Brasil, e na América Latina como um todo, ¢ a existéncia de institui¢des herdadas do periodo
colonial. Nesta logica, o padrao de ocupagdo por exploracdo teria desenvolvido uma série de
mecanismos para criagdo e perpetuagdo de desigualdades, que afetam estas populacdes até os
dias atuais (Fandifio et al., 2021). Além disso, o cendrio teria se agravado pela relativa auséncia
de politicas e tentativas de reducdo das desigualdades ao longo do século XX. Segundo Piketty
(2014), como mencionado, seria em funcdo de uma série de reformas, politicas de bem-estar
social e reformas tributarias, decorrentes dos grandes choques da primeira metade de século
XX, que paises desenvolvidos teriam experimentado uma reduc¢do dos niveis de concentragao
de renda e riqueza em meados do século XX. No Brasil, a auséncia de reformas do tipo parece
estar relacionada com a manuten¢ao das elites, seus privilégios e poder politico, e também com
os abismos sociais e econdmicos registrados no pais. Deve-se mencionar especialmente a
auséncia de reformas tributarias com carater distributivo, j& que no Brasil os impostos
cumpriram, historicamente, somente o papel de instrumento de coleta de receita para o governo
(Fandifio et al., 2021).

Como ja citado, temos poucas informagdes sobre como a concentracdo de riqueza no
Brasil se comportou e quais foram as eventuais mudancgas pelas quais ela passou. O objetivo
deste trabalho ¢, a partir de uma abrangente revisdo bibliografica, reunir estudos e dados que
permitam afirmar o que sabemos — e ndo sabemos — sobre a trajetdria, niveis € composi¢ao
da desigualdade de riqueza no Brasil. Uma andlise preliminar indica que ndo tivemos nenhum
choque profundo ou mudanga institucional-estrutural ao ponto de mudar drasticamente os

niveis de concentragdo, nem o surgimento de uma nova classe média patrimonial.

* Uma das principais contribuigdes tedricas de Piketty (2014) envolve a relagdo r > g, que ele denota como a
desigualdade fundamental. Na equagdo, » ¢ a taxa de remuneragdo do capital (o que o capital rende, em média,
durante o ano) e g a taxa de crescimento (o crescimento anual da producdo e da popula¢do). Em uma situagio
onde a taxa de remuneragdo do capital exceda substancialmente a taxa de crescimento da economia, a riqueza
herdada aumenta numa velocidade maior do que a renda e a producdo. Aos herdeiros, somente ¢ necessario
poupar uma parte da renda de seu capital para que este cres¢a mais rapido do que a economia como um todo.
Neste contexto, sem tributag@o sobre os rendimentos do capital, se torna praticamente inevitavel que a heranga
supere a riqueza constituida durante a vida e que a concentragdo de capital aumente cada vez mais, a niveis
incompativeis, segundo ele, com valores meritocraticos e com os principios de justica social que sdo bases das
sociedades democraticas modernas.
Durante os Trinta Gloriosos apds a Segunda Guerra, a tributagdo desempenhou papel fundamental para a reducéo
da diferenca entre r e g, que permitiu a preservagao da concentragdo de riqueza em niveis relativamente baixos.
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2.3 A CONCENTRACAO DA RIQUEZA

Apesar da evidente discrepancia de renda entre as parcelas da sociedade brasileira,
também € necessario analisar os dados e o cenério especificamente da concentragdo de riqueza
no pais. Nao basta ter conhecimento dos rendimentos a cada estrato da distribuicdo, € necessario
mapear também suas posses. O motivo € simples: a riqueza possui uma caracteristica
fundamental, a possibilidade de acumulagdo intergeracional e sem limites, que a torna mais
potente na perpetuacdo da composicao de classes. Seja pela manutengdo das mesmas familias
que herdaram grandes fortunas no topo da distribui¢do, ou por outras familias possuirem
riquezas negativas, como dividas, o estoque de valor através da posse de bens ou ativos possui
papel fundamental no que tange a qualidade e padrao de vida dos individuos. A acumulagio —
ou auséncia — de ativos que atuam como estoque de riqueza (sejam terras, iméveis, ativos
financeiros ou outros) tem impacto maior sobre a manuten¢ao e perpetuacao de desigualdades
(n3o somente econdmicas, mas também sociais) do que apenas a remuneracdo conquistada
pelos individuos ao longo de suas vidas (Torche e Spilerman, 2006; Davies e Shorrocks, 2007;
Piketty, 2014).

Existem alguns meios pelos quais a existéncia da riqueza em uma familia impacta a
qualidade de vida e oportunidades dos individuos. Primeiramente, ela proporciona meios para
aumentar o consumo no longo prazo, seja pelo gasto dessa riqueza, ou pela renda proveniente
dela (como, por exemplo, aluguéis). Também permite um consumo mais estavel ao longo da
vida, protegendo-o no mesmo patamar em momentos de adversidade, doenga, crise, ou qualquer
dificuldade que possa impactar os rendimentos da familia. Por fim, a riqueza pessoal também
oferece uma fonte de recursos para o setor informal ou para empreendimentos, seja pelo seu
uso direto ou como colateral em empréstimos (Davies e Shorrocks, 2007; Piketty, 2014).

Para deixar mais claro o impacto que a riqueza pode ter, Torche e Spilerman (2006)
mostram que o nivel de educacdo dos filhos pode ser correlacionado com a posse de bens
materiais dos pais. Na maioria dos paises latino-americanos, ha pequena rede de protegdo social
disponivel para as familias mais pobres, que, junto com o acesso restrito ao mercado de crédito,
deixam estas familias mais vulneraveis em periodos de crise, doenca ou desemprego. Como
consequéncia, as criancas e adolescentes sdo retiradas das escolas nos momentos de dificuldade
para trabalharem e, entdo, contribuirem com a renda familiar. Quando as familias possuem
recursos, COmo poupanca ou bens, mesmo que pequenos, os efeitos em termos de bem-estar
financeiro dos filhos sdo substanciais ao longo de suas vidas. Ja que os recursos sdo capazes de

providenciar algum nivel de estabilidade financeira para as familias, as criangas tém a opgdo de
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continuar estudando nos momentos de dificuldade. Além disso, as familias mais ricas
costumam prover uma educa¢do de mais qualidade e por mais anos aos seus filhos —
especialmente no Brasil, onde a qualidade da educagdo publica e privada ¢ consideravelmente
diferente.

Além disso, as riquezas sdo frequentemente uma fonte adicional de renda nos decis
superiores. Segundo Medeiros (2004), utilizando dados das PNADs 1997 e 1999, o trabalho ¢
a principal fonte de renda dos mais ricos* (cerca de 93% da renda, junto com as pensdes), porém,
quanto mais acima na distribui¢ao, mais relevancia ganham as rendas do capital (como aluguéis,
juros e dividendos). Alguns anos mais tarde, Medeiros e Castro (2018) revisitaram a
composi¢dao da renda no topo da distribui¢do para os anos entre 2006 e 2012, com dados do
Imposto de Renda. De acordo com os autores, quanto mais olhamos para o topo da distribuicao,
menos relevancia tém os rendimentos do trabalho (principalmente salarios), e mais aumenta a
importancia dos lucros, dividendos, rendas de empresas, ganhos de capital e rendimentos
financeiros. Além disso, os rendimentos associados ao capital como um todo sdo extremamente
concentrados no 1% mais rico do Brasil, e praticamente sdo recebidos apenas pelos 10% mais
ricos. A parte interessante ¢ que a composicdo muda quando focamos no 1% mais rico: o
trabalho ndo chega a responder por metade do total, enquanto lucros e dividendos atingem 24%.
Em termos gerais, esse € um padrao que se repete em outros paises. Em suma, a atencdo deve
residir no fato de que uma das razdes para olharmos a concentracdo de riqueza ¢ que seus
rendimentos, concentrados nos estratos superiores, afetam e ampliam mais ainda a desigualdade
de renda.

A partir dos exemplos acima, conseguimos compreender com um pouco mais de clareza
os efeitos permanentes da acumulagdo intergeracional de riqueza. Lucros e ganhos de capital,
que refletem a concentragdo de riqueza, vém contribuindo cada vez mais para a desigualdade,
enquanto a renda do trabalho vem perdendo participagio relativa nos tltimos anos. E necessario
entender ndo somente o tamanho da riqueza acumulada no topo da distribui¢do, mas também
onde ela ¢ estocada. Somente a partir da compreensao de quais ativos a compdem, € em quais
proporgdes, se torna possivel discutir como, por onde e qual forma seria mais eficiente para

combater a concentragao extrema de riqueza.

4 O estrato dos mais ricos é definido por Medeiros (2004) a partir de uma linha de riqueza equivalente a renda
mensal familiar per capita de R$2.170,00, em valores correntes de setembro de 1999. A populacdo desse estrato
equivalia a 0,9% da populagdo brasileira.
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2.4 POR QUE E TAO DIFICIL MEDIR A CONCENTRACAO DE RIQUEZA?

Medeiros (2015) resume os principais empecilhos para mensuragdo e estimativa da
riqueza patrimonial a partir dos dados disponibilizados pelo Imposto de Renda de Pessoa Fisica
(IRPF). Estas dificuldades tornam as informagdes que temos disponiveis hoje em dia pouco
precisas. Contudo, ndo impedem a afirmag¢do de que a riqueza no pais ¢ extremamente
concentrada. Apesar de ndo termos valores exatos para sua distribui¢do ou composicdo, a
concentracdo ainda assim ¢ notavel e extrema.

A primeira delas ¢ que o termo “riqueza” ¢ frequentemente usado tanto para patrimonio
quanto para renda. No primeiro capitulo desta monografia foi feita a distingdo entre renda e
riqueza, e definicdo da Ultima, exatamente para ndo gerar este tipo de confusdo. Em seu artigo
(e neste trabalho), Medeiros usa o termo riqueza para a posse de bens — riqueza patrimonial —
excluindo obrigagdes de dividas. Ou seja, estamos falando de uma variavel de estoque, e nao
de fluxo. Medir a riqueza patrimonial através de dados tributarios acaba sendo uma tarefa
dificil, j& que o valor do patrimonio declarado depende da defini¢do de preco, que s6 muda nos
movimentos de compra e venda. Assim, mesmo com dados completos, ¢ dificil medir o
patrimonio de familias ou individuos. Em suma, o problema ¢ que a defasagem dos valores
dificulta qualquer estimativa da distribui¢do real da riqueza no Brasil, e a inflacdo e
valorizagdes fazem com que o valor real dos bens seja subestimado, afetando ndo somente a
distribuicao, como também a composic¢ao. Por outro lado, ndo significa que ¢ impossivel captar
estas informacgdes. Diversos paises possuem pesquisas para coleta de dados sobre riqueza que
permitem estimativas confidveis, ou seja, existe como contornar esta questao.

Outro fendmeno, ja mencionado, ¢ a “pejotizacdo”. Pelos dados do IRPF olharem
somente, como o proprio nome diz, para os bens de Pessoas Fisicas, a andlise ¢
consideravelmente limitada. Cada vez mais pessoas passam a criar empresas, colocando bens
em nome da firma, e, consequentemente, segregam informagdes que sdo referentes a mesma
pessoa e distorcem os dados da distribuicao de riqueza.

Uma terceira problematica quando se busca encontrar as estimativas de patrimonio por
pessoa ¢ a existéncia de declaracdes conjuntas para conjuges, ja que os bens comuns ao casal
devem ser declarados somente por apenas um dos conjuges. Ou seja, algumas das pessoas mais
ricas do pais podem, na verdade, ter patrimonio menor do que consta na declaragdo. Por outro
lado, algumas pessoas podem aparentar ser mais pobres do que realmente sdo, com base em
suas declaracdes de imposto de renda. O autor chama essa questdo de “problema da declaragao
individualizada”, e a solucdo possivel seria a disponibilizagao de microdados do IRPF. Até o

momento, contudo, essas informagdes nao estdo disponiveis.
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Uma questdo adicional ¢ que, nos estratos mais ricos da sociedade, os fluxos de renda
podem ter carater bastante varidvel. Grandes negdcios ou movimentagdes volumosas
acontecem e podem trazer modificagdes permanentes na situacdo econdmica dos individuos
envolvidos. Contudo, os instrumentos de pesquisa que temos hoje disponiveis, o IRPF ¢ a
PNAD, sdo voltados e construidos para captar fluxos regulares de renda, ndo sendo sensiveis a
essas grandes transferéncias de valor (Medeiros, 2004).

De maneira mais geral, existem os problemas mais 6bvios de captacdo deste tipo de
informacdo: nao-declaracdo, subdeclaracdo ou superdeclaragdo com proposito de evadir
tributacdo, ocultar bens ou reduzir valores de bens antecipando partilhas em divércios (Torche
e Spilerman, 2006; Medeiros, 2004; Medeiros, 2015). Por fim, a publicagdo e acesso aos dados
do IRPF pela RFB também possui questdes de acesso restrito e suas publicagdes nem sempre
sdo regulares.

Acerca dos dados de concentracdo fundidria, também existem limitagdes. Como
observado, somente 49,78% do total de terras estdo cadastradas no INCRA (Carvalho, 2004),
o que prejudica algumas estimativas. Outra importante fonte de informagdes, o Censo
Agropecudrio deveria ser realizado a cada cinco anos, o que ndo tem acontecido desde 1990
devido a limitagdes orcamentdrias. O que vem acontecendo ¢ a realizagdo da pesquisa de
(aproximadamente) 10 em 10 anos e conjuntamente com a Contagem da Populag¢do. O Censo
de 2006, que tem o ano civil como periodo de referéncia, acaba ndo sendo comparavel aos
Censos de 1995-1996 e de 2017, cujos periodos de referéncia sdo os anos-safra.

Em relagdo a medi¢cdo de riqueza familiar, ndo existe hoje pesquisa alguma que colete
dados sobre o tema no Brasil. Este ¢ o principal motivo para conhecermos tdo pouco sobre a
concentragdo e composicao da riqueza, e, como consequéncia, se torna necessario inferir essas
estimativas de outras maneiras. No lado positivo, esta ndo ¢ uma questdo insuperavel: varios
paises possuem estatisticas confidveis sobre concentracdo de riqueza e sua trajetoria. Um
exemplo de fonte de dados seria a household balance sheet (HBS), utilizada pelo Global Wealth
Report do Credit Suisse, por exemplo, e que fornece informac¢des completas (no que tange a
ativos financeiros, ndo financeiros e dividas) sobre 25 paises. Outros 25 paises também
possuem HBS, porém sem informagdo sobre ativos reais, cobrindo somente ativos financeiros
e dividas. Uma lista de cunho global com o nome das pesquisas e das entidades que as realizam

pode ser encontrada em Davies et al. (2021b).
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3 A CONCENTRACAO DE RIQUEZA NO BRASIL

Neste capitulo, o objetivo € caracterizar, primeiramente, a concentragdo de riqueza a
partir de sua trajetoria, ou seja, o que sabemos sobre seus niveis ao longo do tempo. Em seguida,
analisaremos sua composi¢do, trazendo o que a bibliografia diz sobre os principais
componentes da riqueza (terra, iméveis e ativos financeiros) e o que se sabe sobre a trajetoria

da concentragdo de cada um deles.

3.1 A TRAJETORIA DA CONCENTRACAO DE RIQUEZA

Antes de entrar na composi¢do e nas peculiaridades de cada uma das classes de ativos
que compdem a riqueza, ¢ importante trazer o que sabemos sobre a trajetoria da desigualdade
de riqueza total (considerando a soma de todo o patrimdnio individual) ao longo da histéria do
Brasil.

Fragoso (2002) mostra que uma das caracteristicas da desigualdade brasileira ¢ a
concentragcdo de riqueza que perdura imune as mudangas conjunturais, mantendo uma elite
(uma das mais ricas do mundo) que possui mecanismos de preservagdo que foram testados e
aprovados ao longo das décadas. Fragoso (1998, 2002) traz alguns dados da distribuicdo de
riqueza segundo inventarios post-mortem’: analisando o periodo entre 1810 e 1840 para a
cidade do Rio de Janeiro, indicam que entre 9% e 14% dos declarantes detinham entre 61% e
70% de todo o valor bruto declarado, enquanto 45% da populagdo tinha somente 2,5% da
riqueza inventariada. O autor utilizou as libras esterlinas, de maneira a ter uma moeda mais
estavel para estabelecer uma hierarquia econdmica por faixa de fortuna, e analisa a posse de
prédios urbanos, comércio, bens rurais, dividas ativas, agdes e apolices, atividades industriais,
escravos, joias e dinheiro.

O autor também mostra que parte da elite carioca, ao comego do século XIX, converteu
sua fortuna mercantil em prédios urbanos ou fazendas escravistas, formando sistemas agrario-
exportadores (de acucar e café¢) que vieram a constituir, posteriormente, o patrimonio de alguns
dos futuros bardes do café. Em meados do mesmo século, a elite se transforma mais uma vez,
adquirindo um perfil mais financeiro, com donos de bancos e casas de empréstimos. Fragoso
(2002) argumenta que, apesar do ano de 1850 ser simbolico pela Lei de Terras, codigo

comercial e aboli¢ao do trafico negreiro, alguns tragos da velha economia seriam mantidos.

5 Pesquisadores fazem uso de inventérios post-mortem para ampliar o conhecimento da composi¢do da riqueza de
parcela da populacdo, especialmente quando ndo existem outras fontes de dados. Este recurso se torna bastante
util para analisar o século XIX, periodo em que fontes de dados sdo bastante escassas, e ajuda a mensurar o
tamanho e tipo das posses de alguns individuos em suas épocas (Valentin et al., 2013).
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Ainda com base em inventarios post-mortem, Fragoso (2002) mostra que um dos
melhores indicadores de mudangas na economia do século XIX pode ser o crescimento de
apolices e agdes como opcdes econdmicas: a soma destas passou de 1% dos patrimdnios em
1820 para 18,6% em 1870. Acompanhando esse movimento, outros patrimdnios perderam
participagcdo relativa. Embora esses dados mostrem aumento da participagdo de ativos
financeiros no século XIX, o autor explica que foram as apolices publicas da divida interna, e
nao as agdes, que realmente cresceram no periodo.

Além de Fragoso, Pochmann et al. (2004) também trazem estatisticas interessantes para
o final do século XIX: com base no Censo de 1872, calculam que 1,8% das familias era dona
de dois tercos de todo o estoque de riqueza do pais, medido através de grandes posses de terras,
escravos € companhias comerciais e financeiras. Ou seja, ¢ estimado que a desigualdade de
riqueza apresenta niveis exacerbados desde o periodo colonial.

Outros autores também analisam inventarios post-mortem: Valentin et al. (2013)
argumentam que o uso de inventarios pode ajudar, apesar de que ainda carecem de uma
padroniza¢do adequada. No estudo de caso para a regido do Vale do Ribeira, no estado de Sao
Paulo, que contou com a analise de 678 inventarios, o autor propds o uso de duas medidas: a
riqueza bruta (soma de todos os bens e haveres no inventario) e a riqueza liquida (riqueza bruta
menos as dividas). Além disso, a distin¢do, na analise, entre escravistas (vinculados a lida
agricola) e comerciantes que atuavam na regido possibilitou observar que os comerciantes
possuiam riqueza média e mediana (tanto em valores de riqueza bruta quanto liquida) maiores
que os escravistas no periodo de 1800 a 1880. Para os agricultores, a maior parte da riqueza
bruta era composta por escravos e, em seguida, por bens de raiz rural (terras, engenhos de arroz,
edificagcdes de morada, etc.). Entre os comerciantes, o principal item correspondia ao grupo de
dividas ativas (uma variedade de modalidades de crédito fornecidas aos ribeirenses); em
posicdes secundarias e com percentuais inferiores, especialmente apos 1840, encontravam-se
os escravos e propriedades urbanas. Além disso, a concentragdo de riqueza era maior entre 0s
comerciantes, que também apresentavam distribuicdo com maior desvio-padrdo, ja que
englobava desde pequenos comerciantes até grandes capitalistas.

Em linha com o que Valentin et al. (2013) apresentam, Fragoso (2002) explica que,
antes mesmo de grandes mudancgas estruturais ocorrerem, como o fim da escraviddo ou a
predominancia do trabalho assalariado, parte da nova elite empresarial/comerciante da segunda
metade do século XIX advinha de alguns dos velhos negociantes de grosso trato do século
XVIII, mais especificamente daqueles que ndo se tornaram bardes do café e permaneceram nos

negocios do pais. Além disso, também partilhavam intimidade politica com a Coroa, ja que
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muitos eram condes ou viscondes. A elite financeira, por exemplo, mantinha contatos proximos
com a elite politica através do Banco do Brasil, fato ilustrado quando vemos que sete dos
ministros do Império foram presidentes do Banco.

Nao foram encontrados trabalhos ou dados sobre a trajetéria e composicdo da
desigualdade de riqueza no Brasil na primeira metade do século XX. Sobre a segunda metade,
possivelmente como uma medida de prote¢do contra a inflacdo, a parcela da populacio
brasileira que detinha recursos apresentou uma tendéncia (maior do que em outros paises) de
acumular riqueza ndo financeira, especialmente terras (Davies et al., 2019). Sayad (1977)
mostra que ao final da década de 1960, apds alguns surtos altistas na bolsa brasileira, houve (ja
na década de 1970) um processo de rapida valorizagdo dos imdveis urbanos e rurais. O
argumento do autor € que os “bens de raiz” (imoveis urbanos e rurais) foram a principal forma
de estocar riqueza para o setor privado durante o periodo.

Sayad (1977) explica que a terra seria a opg¢ao preferida ndo somente por oferecer
alguma prote¢do contra a inflagdo, mas também por ser um investimento de alta rentabilidade,
baixo risco e ndo necessariamente de menor liquidez. Segundo o autor, alguns aspectos da
economia brasileira também favoreciam a escolha por imoveis®. Também hé o efeito inércia da
tradi¢do rural: apesar da série de mudangas importantes no sistema financeiro a partir de 1964,
até 1977 este processo foi realizado sem fortes alteracdes na riqueza, fator que, segundo Sayad
(1977), claramente indica que a riqueza do setor privado era, e continuou, concentrada em
ativos ndo financeiros. Por fim, a auséncia de medidas de redistribui¢cdo de propriedade agricola
ou de reforma agraria no periodo fez com que a terra permanecesse a reserva de valor mais
segura. Para o autor, isso s6 poderia ser revertido a partir do momento em que os ativos
financeiros oferecessem uma prote¢do adequada contra a inflagao.

Nas décadas seguintes, especialmente apds o comeco do século XXI, essa tendéncia
comega a se reverter: houve crescimento da parcela de ativos financeiros, que atualmente chega
a corresponder a metade da riqueza bruta das familias. Esse processo pode ser associado a
modernizagdo, expansao e estabelecimento do sistema financeiro brasileiro, acompanhado da
liberalizagdo do comércio ¢ estabilizacdo inflacionaria (Fandifio et al., 2021; Davies et al.,

2019).

® Primeiramente, as altas taxas de crescimento demografico e de expansdo das cidades no periodo indicavam que
as terras rurais e¢ urbanas se tornariam mais escassas €, consequentemente, investimentos imobiliarios se
tornariam cada vez mais rentaveis. Em segundo lugar, a morosidade do sistema judiciario frente ao pagamento
dos valores nominais poderia gerar perdas em fungdo da inflagdo (por ser alta do periodo, qualquer atraso em
pagamento poderia resultar em perda de valor), porém, para o caso de terras e imoveis, o efeito da inflagdo seria
menor e poderia, inclusive, tornar faléncias e concordatas altamente lucrativas. Terceiramente, o sistema
financeiro ainda em periodo inicial ndo oferecia investimentos de longo prazo, seguros e com alta rentabilidade.
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De maneira resumida, as evidéncias disponiveis permitem afirmar que a concentragao
de riqueza no Brasil, em que pesem mudancas na composicdo dos ativos, permaneceu

relativamente inalterada ao longo dos séculos XIX e XX.

3.1.1 A CONCENTRACAO DE RIQUEZA HOJE

Chegamos ao século XXI: quais sdo os dados mais recentes sobre a concentracdo de
riqueza no Brasil? Estatisticas sobre a distribui¢@o total da riqueza brasileira s6 comecaram a
ser calculadas a partir dos ultimos anos do século XX. Uma das fontes para este tipo de
informacdo ¢ o World Inequality Database (WID), que oferece calculos para o indice de Gini
da riqueza pessoal liquida brasileira desde 1995. Neste ano inicial da série, o indice foi de 0,85.
Desde entdo, a desigualdade de riqueza segue uma trajetoria crescente e a partir de 2018 se
manteve na faixa de 0,90.

O relatério anual de riqueza do Credit Suisse (Davies et al., 2021), o Global Wealth
Report, também traz alguns dados interessantes sobre o tema. Segundo os autores, o indice de
Gini para concentragdo de riqueza brasileira foi de 0,847 no ano 2000, 0,849 em 2019, 0,89 em
2021, estimativas apenas um pouco menores do que as do WID.

O estudo de Castro (2014) foi pioneiro em calcular a desigualdade de riqueza para o
Brasil com base nas declaragdes de IRPF (anos de 2006, 2009 ¢ 2012) (Medeiros, 2015). Castro
(2014) faz uso da mesma base de dados utilizada para calcular o indice de Gini para a renda, o
IRPF, pois desta forma seria possivel uma inferéncia inicial sobre o tamanho da diferenga entre
eles. Os coeficientes de Gini de riqueza para os anos de 2006, 2009 e 2012 foram,
respectivamente, 0,860, 0,850, 0,849.

O Gréfico 1 apresenta a trajetoria do indice de Gini para a concentragdo de riqueza total
no Brasil de 1995 a 2021, usando a série disponivel no site do WID, os dados dos relatdrios de

Davies et al. pelo Credit Suisse, e, por fim, os indices elaborados por Castro (2014).
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Grafico 2: A trajetéria do indice de Gini para a riqueza total (1995-2021)
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Fonte: WID (2022), Davies et al. (2000-2021) e Castro (2014). Elaboragao propria (2022).

Em relagdo a concentragdo de riqueza no 1% mais rico da distribuicdo, Medeiros (2005),
com base em dados da Receita Federal, afirma que em 1998 cerca de 50% do patrimdnio
declarado pertencia a este grupo. Os dados do relatério do Credit Suisse revelam que, em 2000,
o percentual era de 44,2% da riqueza total nas maos de 1% da populagdo. Para 2020, a parcela
cresce para 49,6%. Nao somente sdo niveis impressionantes de concentragdo, como a tendéncia
geral nos ultimos 20 anos foi de agravamento (Davies et al., 2021). Chancel et al. (2021), através
do World Inequality Report 2022, também apresentam estimativas para a distribuicdo de
riqueza: em 2021, os 50% mais pobres da distribui¢do detinham menos de 1% da riqueza total,
enquanto o 1% mais rico detinha algo em torno de 50% da riqueza. Os autores deste relatorio
também apontam que a desigualdade de riqueza tem aumentado desde meados da década de
1990, provavelmente por conta de desregulacdo financeira e auséncia de reforma tributaria. De
maneira geral, todas as fontes apresentam niimeros bem proximos.

O Grafico 2 apresenta a trajetoria da concentracdo de riqueza no 1% mais rico da
distribuicao, com base na série de dados disponivel no site do WID, nos relatorios de Davies et

al. de 2000 a 2021 e contém também o dado pontual de Medeiros (2005).
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Grafico 3: Concentracdo da riqueza no 1% mais rico da distribui¢do (1995-2021)
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Fonte: WID (2022), Davies et al. (2000-2021) e Medeiros (2005). Elaboragao propria (2022).

Medeiros (2015) apresenta informagdes interessantes sobre a posse de bens a partir de
dados do IRPF. O autor mostra (com dados das declaragdes entregues a RFB entre 2006 ¢ 2012)
que 10% dos adultos brasileiros concentram praticamente todo o patriménio declarado. O
patrimdnio total da metade mais pobre da populag@o ndo alcangou nem 1% de todo patrimonio
declarado em 2006. Em 2012, essa porcentagem chegou a 1,2%.

Ativos financeiros, de acordo com o relatorio do Credit Suisse de 2021, vém ganhando
importancia relativa. Como percentual dos ativos brutos, os ativos financeiros correspondiam a
41,4% em 2000, a 42% em 2010 e passaram a 49% em 2019 e a 50,2% em 2020. Esse dado
implica que ativos ndo-financeiros, como, por exemplo, imoveis, vém perdendo participagao
relativa. De acordo com os autores, brasileiros tradicionalmente t€ém mais apreco pelos ativos
reais, especialmente terras, como uma protecao a inflagdo, tendéncia que, como observado, vem
se revertendo nos ultimos anos. A razao entre endividamento familiar e ativos brutos diminuiu
nos ultimos 20 anos: de 24,6% para 16,6%.

Contudo, deve-se olhar com cautela para estes nimeros. A disponibilidade de dados
confidveis ¢ uma questdo sensivel, especialmente para o Brasil. Os autores do relatdrio do
Credit Suisse ressaltam que os dados brasileiros ndo atingiram os padrdes de qualidade e sdo,
muitas vezes, incompletos. Por esse motivo, adotam um método indireto, em que a desigualdade

de riqueza ¢ estimada através da desigualdade de renda. Essa metodologia repousa na ideia de
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que ¢ esperado (e provavel) que a desigualdade de riqueza seja altamente correlacionada com a
desigualdade de renda para os paises em que ndo existem dados sobre a riqueza, como o Brasil,
que ndo possui uma pesquisa domiciliar sobre a riqueza das familias. Os autores perceberam
que, para os 37 paises analisados que possuiam dados tanto para distribui¢do de renda, quanto
de riqueza, as curvas de Lorenz para riqueza indicavam sempre uma maior concentragao, ja que
estavam sempre mais distantes da linha de perfeita igualdade do que as curvas referentes a
concentragdo de renda. O passo seguinte foi calcular os indices de Gini de renda e riqueza, para
entdo, através da razdo média entre os dois, estimarem as curvas de Lorenz de riqueza para os
paises restantes. Ou seja, os autores utilizam a razdo média entre os indices de Gini para
“abaixar” a curva de Lorenz, estimando-a, assim, para a concentragdo de riqueza (Davies et al.,
2021). Os ntimeros estimados pelo World Inequality Database, mencionados acima, também
adotam procedimento semelhante para calcular a concentracdo de riqueza a partir da
desigualdade de renda (Bajard et al., 2022). J4 que ¢é possivel existir alguma diferenca
metodoldgica entre as duas estimativas, pode ser esta a explicagao para a diferenga de resultado.

O estudo de Castro (2014) e seus indices de Gini para a riqueza sdo complementares por
se basearem em uma fonte de dados diferente: as declaragdoes do IRPF. Porém, e infelizmente,
ndo estd isenta de limitagdes. O autor informa que a grande quantidade de declaragdes sem
qualquer tipo de bens e direitos (principalmente devido as declaragdes de conjuges em
separado) foi um ponto sensivel, e que ndo ha informagdes suficientes para efetuar os ajustes
necessarios nas declara¢des. Medeiros (2015), que, como observado, também utiliza dados do
IRPF, destaca problemas semelhantes.

Outro indicador relevante sobre o nivel e percurso da desigualdade de riqueza total ¢ a
lista de bilionarios que residem no pais produzida pela Revista Forbes. Entre 1988 e 2014, o
numero de bilionarios brasileiros passou de trés para 65, confirmando a tendéncia de aumento
da concentracdo de riqueza revelada pelos estudos apresentados acima. Devido a recessao
econdmica, esse numero diminuiu nos anos seguintes. Na lista de 2022, sdo encontrados 62
brasileiros (Fandifio et al., 2021; Forbes, 2022; Morgan, 2018).

De acordo com Costa (2013), reproduzindo informagdes da lista de bilionarios da
Forbes, em 2011 havia somente 30 bilionarios brasileiros na lista, nimero que passou para 46
em 2013. Em 2020 foram 238 biliondrios brasileiros na lista, € no ano seguinte este nimero
atingiu o recorde até o momento: 315 biliondrios brasileiros. Na lista de 2022, porém, esse
nimero caiu drasticamente para 62 individuos (ou familias) que acumulam fortunas acima de

R$4,6 bilhoes de reais (usando taxas de cambio e pregos das agoes de 11 de margo de 2022). O
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brasileiro mais bem colocado, com patriménio de aproximadamente R$ 71,6 bilhdes, ocupa a
posi¢do 177° no ranking global.

Por fim, ¢ interessante analisar a arrecadacdo de impostos sobre o patrimonio dos
brasileiros como maneira de entender melhor suas dimensdes e relevancia. Segundo Aratjo
(2019), historicamente a base de incidéncia mais importante ¢ a de Bens e Servicos e, hoje em
dia, a predominancia dos impostos indiretos sobre o total da arrecadagdo tributdria no Brasil
penaliza muito mais as classes mais pobres do que os mais ricos. Em relagdo a tributagdo sobre
o patrimoénio, as aliquotas incidem diretamente sob duas perspectivas: a transferéncia de
patrimdnio (através do Imposto sobre a Transmissdo de Bens Imodveis (ITBI) e do Imposto
Sobre Transmissdo Causa Mortis e Doacdo (ITCMD)) e a posse de patrimonio (pelo Imposto
sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA), Imposto Predial e Territorial Urbano
(IPTU) e o Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural (ITR)). Com base em dados da RFB,
Aratijo mostra que a arrecadacdo com base na incidéncia sobre a propriedade representou
somente 4,58% do total da receita tributaria em 2017, uma baixa participagdo relativa. Em

comparagdo com 1999, a porcentagem da arrecadagao total era de 3,28%.

3.2 A COMPOSICAO DA RIQUEZA

Nao sabemos em que intensidade os mais ricos do Brasil vém utilizando ac¢des, fundos
de investimentos, titulos e produtos financeiros em geral como estoque de riqueza. A literatura,
até o momento, ndo consegue entregar conclusdes, somente indicios. Espera-se, contudo, como
observa Medeiros (2015), que a proporgao de ativos financeiros como estoque de riqueza venha
aumentando nas ultimas décadas e que as familias mais ricas controlem uma parcela
extremamente desproporcional de todos os investimentos e ativos da sociedade. Além disso, a
partir de 1990 a taxa de financeirizag¢do entra em nitida e forte expansao no Brasil; em 2020, o
estoque de ativos financeiros era 44,07% maior que o estoque de capital fixo, de acordo com
Bruno (2021).

No Brasil, e na América Latina como um todo, o acesso a casa propria ¢ mais bem
distribuido do que em paises como Estados Unidos ou Inglaterra (Torche e Spilerman, 2006).
A maior justificativa para este resultado ¢ a existéncia de favelas e programas de moradia
popular, o que, por outro lado, geralmente se traduz em moradias com menos infraestrutura.
Mas, de fato, ndo observamos niveis de concentracdo de propriedade residencial tao
impactantes quanto os niveis de concentragdo de terras rurais ou de ativos financeiros. Tafner
e Carvalho (2007), por exemplo, observam a existéncia de um grupo de individuos, inseridos

nos trés decis do topo da distribuicdo, que ndo possuem imoéveis, mas que poderiam ter caso
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desejassem. Esta parcela da populagdo opta, por achar mais rentdvel, concentrar uma parcela
maior de sua riqueza no mercado financeiro, e alugar um imovel para moradia. Os autores
atribuem a origem desse fendmeno a estabilizagdo econdmica brasileira depois da segunda
metade da década de 1990 e aos rendimentos mais elevados dos ativos financeiros em fungao
dos juros maiores.

Aluguéis representam uma fragdo pequena do rendimento total de grande parte da
populacdo, e tende a aumentar somente nas classes de mais alta renda. Medeiros e Castro
(2018), com dados da Receita Federal, mostram que em 2012 pagamentos de aluguéis por
pessoas fisicas representavam R$3,6 bilhdes, o que correspondia a 0,2% dos rendimentos totais
dos contribuintes. Apesar dos autores ressaltarem que estes valores talvez ndo reflitam o fluxo
efetivo de aluguéis recebidos, pois os dados sdo deficientes, eles servem como indicativo do
peso dos aluguéis nos rendimentos tributaveis.

No quesito desigualdade fundiaria, segundo a anélise de Torche e Spilerman (2006), a
concentragdo de terras no Brasil segue o mesmo padrdo que no México ou Colémbia: acesso
bastante restrito ao solo e uma ampla populacdo sem terra. Por outro lado, entre os
latifundiarios, a desigualdade ¢ relativamente menor. Contudo, a0 compararem a concentragao
entre os donos de terras em escala global, a partir da segunda metade do século XX, os paises
da América Latina se posicionam consistentemente no topo do ranking, com os maiores niveis
de desigualdade.

A propriedade rural sempre foi a principal forma de estocar riqueza no Brasil. Contudo,
depois da virada do século XXI, ndo se pode afirmar que este padrdo se manteve. Segundo
Torche e Spilerman (2006), com a maioria da populagdo residindo em areas urbanas e com o
desenvolvimento cada vez maior do sistema financeiro, outras classes de ativos tém ganhado
relevancia, como observado.

Por fim, ¢ preciso ressaltar: as pesquisas para mapeamento de concentracdo de renda e
de riqueza possuem alcance limitado. Além disso, a composi¢cdo da riqueza entre distintas
classes sociais se altera significativamente. As familias nos estratos superiores tendem a
subestimar e subdeclarar o valor e os retornos de seus ativos, seja de terras, aluguéis, juros ou
dividendos (Torche e Spilerman, 2006; Medeiros, 2004). Assim, as estimativas de concentragao
se encontram, provavelmente, no limite inferior (Torche e Spilerman, 2006). Ademais, estudos
sobre concentragdo segmentada por ativos sdo bastante recentes. Os dados existentes, por nao
serem abrangentes, detalhados ou seguirem uma metodologia unica e bem delimitada,
impossibilitam a constru¢do de uma trajetdria confiavel da composicao da riqueza ao longo da

historia do Brasil. Dado o contexto, este trabalho busca identificar quais sdo as informagdes (ou
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indicios) que temos até entdo para os niveis de concentracao segmentados por classe de ativo
ao longo do tempo.

Em suma, a literatura sobre a concentragdo patrimonial no Brasil é escassa e ndo permite
um entendimento profundo a respeito da composi¢do dos ativos e sua transformagao ao longo
do tempo. Como mencionado no inicio da se¢do, o maximo que temos sdo alguns indicios. A
seguir, serdo apresentadas as estatisticas conhecidas e andlises sobre os trés principais

componentes da riqueza brasileira: terras, imoveis urbanos e ativos financeiros.

3.2.1 A CONCENTRACAO DE TERRAS
Dentre os componentes da riqueza, a concentragdo de terras ¢ a mais estudada. Antes de
entrarmos nas estatisticas, ¢ importante explicar brevemente como a propriedade rural surge no

Brasil, pois este processo tem grande relevancia para os atuais niveis de concentracao fundidria.

Formacgdo Historica da Propriedade de Terras

De acordo com Coletti (2011), a concentracao de terras no Brasil ¢ historica e reflexo
da formacdo da propriedade privada no pais, que desde seu descobrimento privilegia a
apropriacdo de grandes latifundios em detrimento das pequenas e médias propriedades
agricolas. At¢ meados do século XIX, a posse da terra era feita por meio de concessdes da
Coroa (as sesmarias) ou eram simplesmente ocupadas. Ferreira (2005) mostra que, embora a
terra até entdo nado tivesse tanto valor comercial, as formas de apropriagdo ja serviam como
manutencdo da hegemonia da elite.

A formalizagdo da Lei de Terras em 1850 teve como objetivo organizar a propriedade
privada brasileira através da oficializa¢do dos grandes latifundios rurais e das terras da propria
Coroa, que se tornava proprietaria de todo territorio ndo ocupado. Ou seja, a partir da Lei de
Terras ficou banido o usucapido de terras publicas, segundo Norder (2014). Anteriormente a
Lei, a principal medida de “capital”, que revelava a desigualdade de riqueza, era o nimero de
escravos que cada individuo detinha, seja no campo ou na cidade. Como as terras eram
extremamente abundantes, de dificil ocupacao e a condicao para receber a concessdo era de que
se tornassem terras produtivas, a quantidade de escravos acabava sendo mais importante, em
termos de poder econdmico, do que a terra em si. Os escravos, antes de 1850, serviam inclusive
como objeto de hipoteca para obtengdo de empréstimos. Nao foi por acaso, entdo, que a Lei de
Terras foi promulgada no mesmo ano da Lei Eusébio de Queiroz, que proibia o trafico atlantico
de escravos. Na interpretacdo de Ferreira (2005), aquela serviu para transferir o indicativo de

poder e riqueza das elites do nimero de escravos para a quantidade de terras em sua posse.
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Para regularizar a propriedade da terra, era necessario comprovar que a ocupacao havia
se iniciado antes de 1850. O restante do solo, as chamadas terras devolutas, ou seja, retomadas
pela Coroa, somente poderia ser adquirido através da compra. E dessa forma que se inicia a
produgdo fraudulenta de documentos, por meio da falsificacao de titulos de sesmarias e demais
documentos que comprovassem a existéncias da posse ou concessdo antes de 1850.7

Outra consequéncia deste processo foi a grande reducdo do niimero de pequenas
propriedades para produgdo de subsisténcia, ja que o acesso a terra foi dificultado a uma parcela
relevante da populagao rural pelos precos bastante elevados, favorecendo os grandes latifindios
(Carvalho, 2005; Ferreira, 2005; Norder, 2014; Cavalcante, 2005). Esta mao-de-obra foi
forcada, entdo, a buscar ocupagdo nas grandes plantacdes. De forma resumida, Ferreira (2005)
afirma que a Lei de Terras tinha como objetivo demarcar, oficializar e distinguir o solo ptblico
do privado, e, neste processo, conservar as grandes propriedades e latifindios.

Apesar de ser promulgada em 1850, até o final do século XIX a Lei ndo havia saido
completamente do papel.® E no periodo da Repuiblica Velha (1889-1930) que tem continuidade
o processo de passagem de terras publicas para dominio privado (gratuitamente), e,
consequentemente, se torna um dos momentos de pico de formagdo dos latifandios brasileiros.’

Em suma, em 1930 (80 anos depois da Lei de Terras) o governo ainda nao tinha
completo controle sobre a propriedade de terra no Brasil. O processo de apossamento das terras
devolutas ainda nao havia sido finalizado, muito menos sua medi¢ao, demarcagao ou venda em
quantidade satisfatoria. Dessa maneira, como mencionado anteriormente, a grilagem foi

amplamente praticada e uma das principais (e mais frequentes) consequéncias desse processo.

7 Para dar aparéncia de antiguidade e, consequentemente, legitimidade a documentagao, usava-se (e usam ainda)
grilos trancados em gavetas junto com os papéis, obtendo assim o aspecto “antigo” na folha. O processo, que
décadas depois viria a ser chamado de grilagem (apropriagdo de terras devolutas por particulares), tem inicio
com a Lei de Terras e se faz presente no campo brasileiro até¢ os dias de hoje (Norder, 2014; Fernandes, 1999).

8 Os principais motivos s3o: 0 mapa das terras devolutas ndo havia sido finalizado, entdo a demarcagdo das terras
publicas e privadas também ndo; e o governo ndo foi capaz de conter a ocupagdo/apossamento das terras, que
continuava sendo comumente praticado. Na Constitui¢do de 1891, ja no Brasil Republica, as terras devolutas
passam da esfera do governo federal para a esfera estadual. Na elaboragdo das legislagdes estaduais, a Lei de
Terras de 1850 foi amplamente utilizada como base, assim, vemos semelhangas emergirem entre as legislagdes.
Em alguns Estados, os prazos para legitimagao da posse foram sendo alterados e prorrogados até proximo 1930,
como no caso de Sao Paulo, Bahia, Minas Gerais, Para, Santa Catarina e Ceara.

% E neste contexto que cresce (em paralelo, mas ndo descorrelacionado) a figura do “coronel”, com participagio
ativa na politica local e, em alguns casos, nacional. Coletti (2011) mostra que, ao longo do tempo, a figura vai
mudando de rosto, dos coronéis para os empresarios rurais capitalistas, até os proprietarios dos complexos
agroindustriais da década de 1970 e, por fim, os proprietarios do agronegocio de hoje em dia, mas sem perder o
poder de atuag@o e influéncia politica.
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A Trajetoria da Concentragdo de Terras

Voltando a forma de medicao de riqueza no século XIX, ndo € consenso que a medida
ideal, previamente a 1850, seja a quantidade de escravos possuida. O estudo de Valentin et al.
(2013) para a regido do Vale do Ribeira, j4 mencionado, argumenta que o uso da posse de
escravos como variavel proxy da distribui¢do de riqueza total € um pressuposto comprometido.
O grupo dos comerciantes escravistas, por exemplo, detinha outros tipos de riqueza, como, por
exemplo, engenhos de processamento de grdos ou embarcagdes de transporte. Este grupo
bastante diversificado (de pequenos taberneiros a grandes capitalistas) apresenta um indice de
Gini'® para riqueza liquida de 0,712. Os agricultores escravistas, por outro lado, apresentavam
indice de 0,621 para riqueza liquida. Ou seja, a utilizagcdo somente de escravos como variavel
proxy deixa de fora uma série de outras classes de ativos que serviam também como estoque de
riqueza e afetavam a concentracdo de riqueza total como a posse de escravos.

De qualquer maneira, ap6s a Lei de Terras e o estabelecimento da propriedade privada
do solo, a terra passa a ser considerada medida para riqueza e veremos que se torna (ou
permanece) um ativo extremamente concentrado. Esta estrutura fundiria se fez permanente
nas décadas seguintes, tornando-se uma de nossas caracteristicas estruturais. De acordo com
Alcantara Filho e Fontes (2009), como reflexo da construcdo histérica da propriedade,
juntamente a auséncia de Reforma Agraria efetiva e capaz de reorganizar o solo produtivo do
pais, mantém-se uma populagdo gigantesca de produtores rurais sem terras € poucos enormes
latifundios.

Para o final do século XIX ¢ inicio do século XX, ndo foram encontradas estimativas de
concentragdo de terras, em parte por ndo estar finalizado o processo de demarcagdo da
propriedade publica e privada no territorio nacional. O primeiro estudo a calcular a
concentracdo fundiaria brasileira foi realizado por Albuquerque (1985). O autor apresenta

coeficientes de Gini de 1940 a 1980, com dados do IBGE, apresentados na tabela abaixo:

Tabela 1: Desigualdade da posse de terra entre 1940-1980

1940 1950 1960 1970 1975 1980

fndice de Gini 0.830| 0.840| 0.840| 0.840, 0.850| 0.850

Fonte: Albuquerque (1985).

1 {ndices de Gini calculados a partir de inventarios de agricultores e comerciantes escravistas de Iguape e Xiririca
de 1800 a 1880 (Valentin et al., 2013).
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Podemos ver que a estrutura agraria brasileira pouco mudou no periodo, com uma leve
piora na distribuicdo de terras. De maneira geral, Albuquerque (1985) argumenta que foi
mantido o padrdo de pequenos estabelecimentos com pouco volume em darea total, e grandes
proprietarios ocupando parcelas desproporcionalmente grandes das terras disponiveis.

Durante os anos 1960 e 1975, segundo Carvalho (2010) e com base nos dados do Censo
Agricola de 1960 e Censos Agropecuarios de 1970 e 1975, a concentragdo de terras aumentou.
Em 1960 o indice de Gini era 0,842 e em 1975 subiu para 0,855. O autor também constata que
a participagdo percentual no total de terras para os maiores estabelecimentos também aumentou
no periodo em questdo. Com o Estatuto da Terra (1964) nos governos militares e a consolidagao
dos Complexos Agroindustriais (CAIs)!!, com objetivo de modernizar a agricultura e
desenvolver a grande empresa rural, percebe-se a exclusdo de diversos grupos sociais e regioes
econdmicas. Estas exclusdes ocorreram, pois o Estado implementou um projeto modernizante
que ndo promoveu mecanismos compensatorios sobre os efeitos sociais na estrutura agraria,
nas disparidades regionais e no éxodo rural (que acabou por agravar a crise urbana) (Kageyama
e Silva, 1990; Carvalho, 2010; Coletti, 2011).

A partir da nova definicdo no Estatuto da Terra, que tratava cada mddulo rural como
correspondente a uma area necessaria para manutencdo de uma familia em dada regido ou
municipio, uma série de estabelecimentos com mais de 600 moddulos (que respeitassem a
legislagdo trabalhista e que tivessem produgao racional e eficiente) passaram a ser classificados
e tratados como empresas rurais. Ou seja, segundo Norder (2014), o Estatuto da Terra foi
responsavel por converter grandes latifindios em empresas rurais. De maneira complementar,
Carvalho (2010) argumenta que esse processo privilegiou a formagdo de cadeias complexas,
que tiveram trés consequéncias: a verticalizacdo da producdo agricola, a formagao de nichos
regionais de especializa¢do produtiva e, por fim, a elevacdo do grau de concentracdo de terra e
capital.

Com a volta do regime democratico, segundo Guedes e Fleury (2016), entre os anos de
1985 e 2010 mais de 77 milhdes de hectares de terras foram distribuidos para mais de 2,5
milhdes de trabalhadores do campo em assentamentos de Reforma Agraria. De forma

contraditoria, essa distribuicao de terras pouco afetou os indicadores de concentragdo fundidria.

1 Criado pela Lei 4.505 em 30 de novembro de 1964, o Estatuto da Terra regularizou o uso, ocupagio € relagdes
fundiarias no Brasil, com objetivo de incentivar o desenvolvimento e modernizacdo da agricultura. Seu objetivo
principal ndo foi a desapropriagdo de terras do espaco rural brasileiro, mas sim a criagdo dos Complexos
Agroindustriais (CAls) através de grandes empresas rurais. Por meio de politicas de crédito e financiamento, foi
estabelecida uma integragdo entre a agricultura e a industria (Coletti, 2011; Machado, 2010).
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A partir dos indices calculados por Hoffmann e Ney (2010), os autores constatam que os niveis
se mantiveram constantes ao longo destes 25 anos analisados. O coeficiente de Gini (com dados
do Censo Agropecudrio de 2006 e de anos anteriores) evoluiu da seguinte maneira: 0,858 em
1985; 0,857 em 1995 ¢ 0,856 em 2006.

Além disso, Guedes e Fleury (2016) mostram que as terras distribuidas pela Reforma
Agréria neste periodo foram, em sua maioria, terras publicas cedidas, se localizavam em solo
improprio para atividade agricola (aproximadamente 50% das terras da Unido e dos Estados se
localizam na Amazonia, onde o solo ¢ pobre para fins agricolas) e em areas carentes de
infraestrutura basica; assim, elas teriam pouco contribuido para a produc¢do e qualidade de vida
das familias que receberam os lotes. Segundo os autores, dado que a distribui¢ao de terras nao
foi feita através da desapropriacdo de terras privadas, e, sim, pela cessdo de terras publicas, o
projeto ndo foi bem-sucedido na redug@o dos niveis de concentragio fundiaria e desigualdade.
Isso ocorre quando o governo distribui terras publicas em larga escala, aumentando o nimero
total de estabelecimentos, mas ndo dd o mesmo peso para a desapropriacdo de terras
particulares, ndo reduzindo o tamanho dos grandes latifindios. A desigualdade entre os grandes
e pequenos estabelecimentos ¢, assim, mantida.

Pela andlise de Hoffmann e Ney (2010), o indice de Gini para concentragdo de terras,
como mencionado anteriormente, teve uma trajetoria bastante estavel de 1975 até 2006: para
cada década o indice se manteve em aproximadamente 0,85. Também através da analise dos
dados dos Censos Agropecuarios, Cosme (2020) chega a indices de Gini de concentragdo de
terra no Brasil praticamente iguais aos anteriormente mencionados, com pouca alteracdo ao
longo dos anos: 0,857 em 1985, 0,856 em 1995 ¢ 0,854 em 2006. Coletti (2011) também chega
a estes nimeros: 0,857 para 1985, 0,856 para 1995 e 0,854 para 2006, com dados do IBGE. Em
aproximadamente seis décadas, a distribuicdo de solo privado no Brasil se manteve quase
inalterada.

Abensur et al. (2008) afirmam que no ano de 1985, de acordo com o Censo
Agropecudrio, 5% dos maiores proprietarios de terras detinham 68,97% da area total das
propriedades de terra, nimero que teve reducdo quase imperceptivel para 68,05% em 1995. Em
relag@o a 50% dos pequenos proprietarios, apenas 2,34% da area total era ocupada por estes em
1985, e, em 1995, esta porcentagem mudou para 2,30%, outra reducdo quase imperceptivel.
Hoffman e Ney (2010), com dados do IBGE de 2009, mostram que estabelecimentos com area
maior ou igual a 100 hectares representavam 9,6% dos estabelecimentos totais e ocupavam
78,6% da area total dedicada a atividade agropecuaria comercial ou de subsisténcia. Os

estabelecimentos com menos de 10 hectares representavam mais de 50% dos estabelecimentos
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e ocupavam somente 2,4% da area total. Cosme (2020), com os dados do Censo Agropecudrio
de 2017, aponta que os pequenos estabelecimentos (com menos de 100 hectares) representavam
90,55% do total geral, com somente 20,44% da area total. J4 os estabelecimentos médios e
grandes, juntos, correspondiam a 9,45% do total de estabelecimentos, ocupando, por outro lado,
79,56% da area total.

Hoffmann e Jesus (2020) constatam, de acordo com dados de 2017, que 47,3% das terras
brasileiras estavam na posse de 1% dos estabelecimentos totais. Ou seja, quase metade das
terras na posse deste grupo. Em relacdo aos 10% e 5% dos maiores estabelecimentos, 80,3% e
71% da area agricola total, respectivamente, pertenciam a estes grupos. Por outro lado, aos 50%
menores estabelecimentos pertenciam apenas 2,1% do total de hectares. Comparando estes
nameros com os de 1995-6 e 2006, ndo houve grandes mudangas. O indice de Gini calculado
pelos autores (com dados do Censo Agropecuario) ¢ de 0,857 em 1995-6, 0,858 para 2006 e
0,865 em 2017; a mudanga é pequena durante o periodo e mostra piora da concentracdo. O
Grafico 3 apresenta a trajetoria dos indices de Gini para a distribui¢do de terras no Brasil, com

dados de diversos autores, de 1940 a 2017.

Grafico 4: Trajetoria do Indice de Gini da distribui¢io da posse de terras (1940-2017)
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Fonte: Albuquerque (1985), Carvalho (2010), Coletti (2011), Hoffmann e Ney (2010), Cosme (2020) e
Hoffmann e Jesus (2020). Elaboragao propria (2022).
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Também ha registro dos indices de Gini de concentragdo fundidria, realizados por
Hoffmann e Ney (2010), para cada estado brasileiro. Para o0 Mato Grosso, por exemplo, em
1975 o indice de Gini atingiu o pico de 0,944: quase absoluta concentracdo de terras. Nos
Censos seguintes, a concentragdo neste estado diminui um pouco, chegando a 0,865 em 2006,
mas ainda assim ¢ bastante alta. A maior parte destas terras ¢ atualmente utilizada para criagao
de gado bovino e plantacao de graos. Em sua grande maioria, sdo posse de empresas agricolas
e fazendeiros individuais. O resultado 6bvio de tal concentragdo, de acordo com Joseph e Silva
(2008), ¢ uma quantidade enorme de trabalhadores sem terras em estado de extrema pobreza.

Para o Nordeste como um todo, o cenario também ¢é de alta concentracdo, com
pouquissima mudanga ao longo das décadas. De acordo com Medeiros, Gomes e Albuquerque
(2016), os numeros sdo: 0,836 em 1970, 0,860 em 1975, 0,857 em 1980, 0,865 em 1985, 0,855
em 1996 e 0,849 em 2006.

Em relacdo as principais regides brasileiras, com dados de Hoffman e Ney (2010), os

indices de Gini para a concentracdo de terra de 1975 até 2006 sdo apresentados na Tabela 2.

Tabela 2. Indice de Gini da distribuigdo da posse de terra, conforme Unidade da Federagdo, de

1975 a 2006.
Ronddnia 0,623 0,653 0,656 0,766 0,714
Acre 0,632 0,693 0,626 0,723 0,716
Amazonas 0,921 0,871 0,820 0,809 0,838
Roraima 0,887 0,788 0,753 0,815 0,666
Pard 0,868 0,843 0,828 0,815 0,821
Amapa 0,855 0,850 0,865 0,835 0,851
Maranhdo 0,927 0,926 0,924 0,904 0,866
Piaui 0,898 0,898 0,897 0,874 0,856
Ceard 0,784 0,780 0,816 0,846 0,862
Rio G. do Norte 0,862 0,851 0,854 0,853 0,824
Paraiba 0,845 0,828 0,843 0,835 0,821
Pernambuco 0,829 0,825 0,831 0,822 0,825
Alagoas 0,846 0,847 0,860 0,865 0,871
Sergipe 0,855 0,848 0,860 0,848 0,822
Bahia 0,812 0,826 0,841 0,835 0,839
Minas Gerais 0,756 0,768 0,772 0,773 0,795
Espirito Santo 0,628 0,657 0,673 0,692 0,733

Rio de Janeiro 0,791 0,805 0,816 0,791 0,798
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Sdo Paulo 0,775 0,774 0,772 0,760 0,803
Parana 0,729 0,743 0,752 0,743 0,770
Santa Catarina 0,659 0,680 0,685 0,673 0,680
Rio G. do Sul 0,755 0,762 0,764 0,763 0,772
Mato G. do Sul 0,909 0,871 0,861 0,823 0,857
Mato Grosso 0,944 0,922 0,910 0,871 0,865
Goias + 0,749 0,755 0,756 0,741 0,782
Tocantins
Distrito Federal 0,783 0,755 0,776 0,802 0,818

Fonte: Reproduzido de Hoffmann e Ney (2010), com dados dos Censos Agropecuarios.

Todos os estados do Brasil possuem uma elevada concentragdo de terras. Sete estados
possuiam indice de Gini maior ou igual a 0,85 em 2006. Somente Santa Catarina ¢ Roraima
possuiam indice menor que 0,70. Mato Grosso do Sul, Mato Grosso e Amapa estdo entre os
estados com maior desigualdade de terra, ao mesmo tempo que sdo estados com maiores areas
médias dos estabelecimentos agricolas, ou seja, ha uma clara concentragdo de terra entre os
latifundios. A regido Sul apresenta niveis de concentragdo menores do que a média brasileira,
e os piores niveis de concentragdo sdo de estados do Norte e Centro-Oeste (Alcantara Filho e
Fontes, 2009). O caso de Santa Catarina pode ser visto como reflexo da coloniza¢do no estado,
em que prevaleceu a propriedade familiar (Hoffman e Jesus, 2020). Apesar de ser uma situagao
mais branda do que no resto do pais, os indices para o estado ainda sdo considerados elevados.

Uma ressalva importante pontuada em Hoffmann e Ney (2010), e que merece ser
reproduzida aqui, ¢ que uma forte desigualdade ¢ caracterizada por haver uma grande
proporg¢do de terras ocupadas por uma pequena proporg¢do de estabelecimentos, e um aumento
no nivel de desigualdade ndo necessariamente se traduz em um aumento da area ocupada pelos
latifindios, ou seja, em aumento da concentracdo. Usando o mesmo exemplo dos autores: no
caso de uma 4rea total de terras com um pequeno numero de latifindios, em que todos possuem
a mesma quantidade de terras, haveriamos uma situag¢do de perfeita igualdade na distribui¢ao
de terra (ou seja, um indice de Gini igual a zero), apesar do contexto ser de extrema
concentragdo de terras e em que a maior parte da populagdo ndo teria solo para plantar. A
interpretacdo do indice, por ndo incluir a populagdo que ndo ¢ dona de terra alguma na
estimativa, acaba ndo retratando o quadro completo. Isso decorre do fato de a unidade de
medida ser o estabelecimento rural, e ndo os individuos habitantes do espaco rural. Seguindo o
exemplo anterior, caso o governo distribuisse pequenos lotes de terras aos trabalhadores rurais
sem terra, haveria um salto na desigualdade fundiaria, apesar da concentracao ter diminuido.

Ou seja, um aumento no nimero de pequenas propriedades, por exemplo, ao aumentar a
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quantidade de estabelecimentos na cauda inferior da distribuicdo, pode resultar numa maior
desigualdade fundiéria, ao mesmo tempo que reduziria a concentragdo. Para o caso brasileiro,
especialmente a partir de 1995, o aumento da desigualdade ndo deve ser lido somente como
crescimento dos latifundios, ja que se percebe uma diminuicdo na darea média dos
estabelecimentos de 73,1 para 67,1 hectares. Ou seja, entende-se que foi 0 maior nimero de
pequenos estabelecimentos que aumentou o indice de Gini (Hoffmann e Ney, 2010).

Hoffmann e Ney (2010) analisam o indice de Atkinson em comparagdo com o indice de
Gini para verificar a hipdtese de que o aumento da desigualdade foi consequéncia do maior
nimero de pequenos estabelecimentos. O indice de Gini ¢ uma medida de desigualdade mais
sensivel a alteragdes nas vizinhangas da mediana e, assim, pode deixar de revelar modificagdes
em outras partes da distribuicdo. Sua estabilidade durante o periodo de 1975-2006 (o indice
ficou em torno de 0,85 em cada uma das décadas, variando somente a terceira casa decimal)
pode estar deixando de revelar modificagdes em estratos especificos da distribui¢do. O indice
de Atkinson, por outro lado, ¢ mais sensivel a modifica¢cdes na cauda inferior da distribuicao,
conseguindo capturar o efeito do aumento no nimero de pequenos agricultores. Entre os anos
de 1975 e 2006, este indice subiu de 0,856 para 0,874. Ou seja, ndo ha tendéncia de redugdo da
desigualdade de posse de terra e o indice ressalta o efeito de mudanga na cauda inferior,
provocado pelo maior nimero de pequenos estabelecimentos.

Outro aspecto ¢ que hd uma quantidade relevante de terras rurais em que nao
necessariamente sdo realizadas atividades agropecudrias como funcao principal, como no caso
dos sitios e chacaras de fim de semana. Por serem classificadas como pequenas propriedades,
pode ser também o aumento neste tipo de propriedade que impactou os indices de desigualdade
de 1995/96 para 2006, acentuando-os. Estes minifindios usualmente t€ém area menor que 10
hectares e, usando os dados dos Censos Agropecuarios de 1995/96 e 2006 em conjunto com a
PNAD, Hoffmann e Ney (2010) concluem que de fato houve um aumento no nimero de
chécaras e sitios adquiridos pela populagdo urbana. Segundo os autores, onde ha maior grau de
urbanizac¢do no pais, ha também maior desenvolvimento de ocupagdes rurais ndo agricolas ou
cultivo de lotes por pessoas que trabalham no meio urbano, como forma de lazer ou para
complementar a renda familiar. Além disso, essas propriedades também servem como estoque
de riqueza de classes mais abastadas. Dessa forma, ¢ possivel que programas de Reforma
Agréaria conforme os realizados no Brasil, em conjunto com um maior nimero de chécaras, por
aumentarem o numero de estabelecimentos na cauda inferior da distribui¢do, tenham tido o

efeito de aumentar os indicadores de desigualdade, mesmo que reduzindo a concentragdo. No
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indice de Gini, essa situagdo pode causar o mesmo efeito que um aumento na propriedade dos
latifundiérios causaria.

Em suma, para o pais como um todo, observamos uma desigualdade fundidria extrema.
Uma problematica para a obtengdo destes numeros, como apontado por Carvalho (2015), € que
apenas 49,78% das terras do Brasil sdo cadastradas no INCRA, o que se traduz em auséncia de
dados para metade do territério nacional. Outro fator ¢ que, no Censo Agropecuario, 0s
trabalhadores sem terras ndo entram nas estimativas, o que dificulta a mensuracdo da
concentracdo de terras. Isso ocorre na maioria dos estudos de estrutura fundiaria, inclusive nos
que usam dados na PNAD ou do Cadastro do INCRA, ja que tradicionalmente consideram a
distribuicdo de terras dentre aqueles que possuem um estabelecimento/empreendimento
agropecuario. Hoffmann e Ney (2010) pontuam este aspecto e recalculam as estimativas
levando em consideracgdo os trabalhadores sem terras como “empreendimentos” de drea nula,
além de trabalhadores “conta propria” e empregadores com area inferior a 0,1 hectare. O novo
indice de Gini sobe para 0,907 em 1992 e chega a 0,924 em 2008, uma absoluta concentragao

de terras, termo utilizado quando o indice de Gini se encontra entre 0,901 a 1,000.

3.2.2 A CONCENTRACAO DE IMOVEIS URBANOS

Os estudos sobre a concentracado e distribui¢do de ativos imobiliarios ainda sdo escassos.
Nesta secdo sera feita uma compilagdo dos estudos que nos dao indicios sobre esse tipo de
riqueza: as estatisticas de Reiff e Reis (2016) sobre populagdo com domicilio préprio, o estudo
de Tafner e Carvalho (2007), que apresenta o indice de Gini de propriedade imobilidria para os
anos de 1995-2004; e, por fim, alguns nimeros que refletem a desigualdade de riqueza, como
numero de habitantes de favelas e de imoveis vagos frente ao déficit habitacional, conforme
pontuado em Fandifo et al. (2021).

Para a América Latina, imdveis residenciais sdo os ativos mais difundidos. Para a maior
parte da populacdo, além de depodsitos bancérios, imdveis sdo o Unico tipo de riqueza,
desempenhando papel importante no acesso ao crédito e na capacidade de investimento e
suaviza¢do do consumo ao longo de oscilagcdes na renda das familias (Torche e Spilerman,
2006; Reiff e Reis, 2016). Como consequéncia disso, alugar a moradia acaba nao sendo uma
escolha tdo frequente quanto em paises como Estados Unidos ou Inglaterra, onde ter uma casa
propria € caracteristico somente nos estratos mais ricos da populagdo. Costa (2013) mostra, com
dados da PNAD de 2011, que dos 61,3 milhdes de domicilios particulares permanentes, 45,8
milhdes (74,8%) eram domicilios proprios. O motivo deste fendmeno se da, em parte, pela

existéncia de favelas e conjuntos de habitacdo popular, que elevam o numero de casas proprias
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no Brasil, mas ndo significa que essas habitagdes sejam de qualidade ou que sequer possuam
os niveis minimos de infraestrutura, como ja observado. Estes imo6veis possuem baixo valor de
mercado e muitas vezes ndo possuem titulos legais/oficiais de propriedade.

Reiff e Reis (2016), usando dados da PNAD de 1999, observam que 74% das familias
brasileiras habitavam imdvel proprio, percentual elevado em comparagdo a outros paises. Esta
parcela da populagdo que habita casa propria vem aumentando com o tempo: em 1940 tinhamos
53% da populagdo morando em domicilio proprio, e em 1970 cresceu para 61%. Além disso,
os autores pontuam que houve melhoras significativas na infraestrutura das residéncias na
década de 1970, impulsionadas pelo acelerado processo de urbanizagao, o crescimento da renda
per capita e macicos programas de financiamento a infraestrutura publica.

Para analisar a distribuicdo da riqueza imobilidria, Tafner e Caravalho (2007) utilizam
dados da PNAD. Como esta informagao ndo esta diretamente disponivel na pesquisa, primeiro
estimam este estoque para, em seguida, distribui-lo entre as unidades familiares. Dessa forma
calculam o indice de Gini desta distribui¢ao. Foram utilizados dados de aluguéis, atributos
fisicos e varidveis proxy para a localizagdo dos imdveis com o objetivo de chegar a estimagao
de seus valores. A partir da hipétese de constancia na relacao valor de aluguel/valor do imoével,
os autores encontram o valor do estoque de residéncias. Através das informacgdes de aluguéis
pagos e recebidos (que esta disponivel na PNAD), apropriam a cada unidade familiar o valor
de estoque em residéncia. Uma das conclusdes ¢ que os imoveis alugados tém qualidade
superior a dos imoveis proprios, o que vai em linha com o argumento de Torche e Spilerman
(2006) sobre uma parcela relevante da populagdo ter casa propria, mas de baixa qualidade/pouca
infraestrutura. Outra conclusao ¢ que possuir ou ndo um imovel estd associado ao nivel de renda
familiar, ou seja, a maior parte da riqueza imobilidria se concentra nos decis da populagdo com
maior renda.

Em relacdo ao indice de Gini ao longo do periodo analisado (1995-2004), os autores
observaram uma reducdo do coeficiente, que passou de 0,6999 em 1995 para 0,6612 em 1999
e atingiu 0,5529 em 2004. Essa redugdo, na interpretacdo de Tafner e Carvalho, reflete a
estabilizacdo da economia brasileira no periodo e também pode ser interpretada como indicio
de que os segmentos mais ricos trocaram parte de seus ativos imobilidrios por ativos
financeiros. Outro aspecto ¢ que a participagdo dos 9° e 10° decis superiores da riqueza
imobilidria declinou entre 1995-2004, de 51,78% para 42,56%. Contudo, a melhora na
economia brasileira (redugdo da inflacao e absor¢do dos choques externos na segunda metade
da década de 1990) pode ter influenciado os pregos dos imodveis populares, valorizando-os,

enquanto o valor dos imoveis mais valiosos se mantivera estavel, resultando em uma falsa
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redu¢do de desigualdade. Nao tivemos uma redug@o da concentragdo, ja que o ocorrido ndo foi
um maior numero de individuos donos de imoveis na base da distribuigdo. A ilusdo da reducao
da desigualdade teria sido derivada, entdo, destas mudancas nas propor¢des dentro da
distribuicdo, por causa da alteracdo nos valores nominais dos imdveis.

Tafner e Carvalho (2007) também levam em consideragdo a existéncia de uma parcela
da populacdo que poderia ser dona de um imoével, mas escolhe ndo realizar a compra ao levar
em conta algumas variaveis macroecondmicas, como crescimento do PIB, mercado de trabalho,
taxas de juros, ofertas de crédito imobiliario e algumas preferéncias/caracteristicas individuais,
como, por exemplo, renda, nivel de aversdo ao risco e preferéncia por liquidez. Esse grupo
(pertencente aos trés decis superiores da distribui¢do original!?) se distingue por pagar um
aluguel muito maior que a média e por apresentar renda mensal equivalente a do penultimo
decil superior da distribuicao de riqueza (que concentra 20% da riqueza imobiliaria do pais).
Considerando a existéncia desse grupo de individuos no céalculo do indice de Gini, percebe-se
uma reducdo significativa da desigualdade. Isso se da pela diferenciagdo da parcela da
populacao que ¢ desprovida de propriedade imobilidria por ndo ter condigdes para tal, da parcela
que tem recursos financeiros para comprar um imovel, mas prefere ndo ter. No novo calculo, o
indice de Gini sofreu uma redugdo de 24% nos trés anos observados (1995, 1999 e 2004), ¢ o
numero de familias sem qualquer riqueza imobilidria foi reduzido de 7,5 milhdes para 5,1
milhdes. Os resultados encontrados devem-se a dois fendmenos: em primeiro lugar, ao aumento
do nimero de proprietarios, e, em segundo, a redu¢do da concentracdo pelo mencionado
fendmeno recente dos mais ricos migrarem de ativos imobilidrios para financeiros em func¢ao
da estabilidade econdmica, boas condi¢cdes do mercado financeiro e contexto de juros elevados.

Por fim, também ¢ relevante mencionar a questdo do déficit habitacional no Brasil.
Segundo Fandifio et al. (2021), a questdo se iniciou ainda no século XIX, quando, por exemplo,
o Rio de Janeiro (entdo capital do pais) tinha quase 10% da populagdo vivendo em corti¢os. Ao
longo do século seguinte, o problema se aprofunda com o processo de industrializacdo e
urbanizagdo, chegando a seu apice em 1960 com o éxodo rural. Cada vez mais trabalhadores
rurais abandonavam a area rural a procura de empregos e qualidade de vida melhor nas grandes
cidades. De forma complementar a rapida transformagdo demografica, a especulacao
imobilidria, que j& se fazia presente, pode ter contribuido para um aumento nos custos de
moradia e aluguéis nas cidades. De acordo com Ferreira (2005), em Sao Paulo no final da

década de 1970, por exemplo, a area reservada para fins especulativos chegou a 40% da érea

12 A “distribui¢do original’ é a anterior ao ajuste de considerar a existéncia do grupo de pessoas que pode ter um
imoével, mas decide nio ter.
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total disponivel para constru¢des. Sayad (1977) interpreta que a valorizagdo dos imdveis
urbanos a partir de 1971 ndo seria somente em funcdo das elevadas taxas de crescimento das
cidades brasileiras; o colapso da Bolsa em 1971 também teria importante influéncia no
processo.

Fandifio et al. (2021) mostram que, como resultado, a urbanizagdo acelerada e
desordenada ocupou os morros e periferias, aumentando o niimero e o tamanho das favelas. Os
imdveis nestes bairros, na maioria das vezes, acabam contando com pouca infraestrutura e
saneamento basico. As favelas, entendidas pelo IBGE como assentamentos irregulares, sem
acesso a servicos publicos essenciais e em areas com restri¢des a ocupacao, em 2019 contavam
com mais de cinco milhdes de residéncias (IBGE, 2020b). Se a defini¢dao levasse em conta
residéncias localizadas em areas extremamente pobres, mas com documentacgdo de propriedade
regularizada e algum acesso a servicos de satde e de saneamento basico, o numero de lares em
situacdo vulneravel seria muito maior. Costa (2013), usando o Censo de 2010, informa que 6%
da populacdo brasileira (11.425.644 pessoas) moravam em favelas. Estas familias estavam
distribuidas em 3.224.529 domicilios particulares ocupados (5,6% do total de domicilios).

No século XXI, mesmo com uma série de outras politicas voltadas para a questdo da
moradia depois da redemocratizacdo, de acordo com a Fundag¢do Jodo Pinheiro (2015) o déficit
habitacional continua grande e em 2015 passou de seis milhdes de lares. Por outro lado, o
nimero de imoveis vagos, em condi¢do de serem ocupados, ¢ de quase sete milhdes: maior que

o déficit habitacional.

3.2.3 A CONCENTRACAO DE ATIVOS FINANCEIROS

Ativos financeiros providenciam liquidez e fungibilidade, servindo a func¢do de estoque
de riqueza. Como mencionado, ¢ esperado que para a América Latina e, consequentemente,
para o Brasil, a posse de ativos financeiros (depositos, poupancas, titulos, agdes, etc.) seja
altamente concentrada no topo e que a maioria da populacdo ndo tenha acesso a esse tipo de
riqueza (Torche e Spilerman, 2006).

Nas ultimas décadas, como consequéncia dos maiores retornos do setor financeiro e
menor grau de incerteza na economia, estima-se que o segmento mais rico da sociedade
preserve uma parcela maior de sua riqueza em ativos financeiros, em contraste com a tradi¢ao

de preferéncia por ativos reais, como hedge'?, frente a inflagdo. O contexto de desenvolvimento

13 Hedge ¢ um termo de finangas utilizado para operagdes ou estratégias que visam proteger determinado ativo ou

patrimonio frente a grandes variagdes de prego.
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financeiro e econdmico brasileiros dos tltimos 20 anos, com juros elevados e mais estabilidade
inflacionéria (em comparacdo com as décadas finais do século XX), teria estimulado essa
movimentagao (Tafner e Carvalho, 2007; Davies et al, 2019; Medeiros e Castro, 2018). Outro
fator que deve possuir relevancia na escolha dos mais ricos em acumular riqueza em ativos
financeiros, mais especificamente em acdes, ¢ a isencao na tributacdo de dividendos, ja que o
Brasil ¢ um dos tnicos paises do mundo a ndo tributar esse tipo de ativo (Fandifio et al., 2021;
Gobetti; Orair, 2016).

Medeiros (2004), nesse sentido, aponta que os juros e dividendos contribuem para
diferenciar os ricos entre si (considerados remuneragdes de capital), ja que sdo extremamente
concentrados no topo (1%) da distribui¢do. Em trabalho mais recente, Medeiros e Castro (2018)
apontam uma parcela elevada do capital na composicdo das rendas no 1% mais rico; entre os
anos de 2006 e 2012 houve um grande aumento registrado. Além disso, rendimentos puros de
capital, como aplicagdes financeiras, apresentam concentragdo bastante acentuada. De acordo
com Torche e Spilerman (2006), familias que recebem renda de a¢des constituem apenas 0,1%
da populacdo brasileira. A partir do fato de que os rendimentos advindos de ativos financeiros
sdo encontrados em sua grande maioria em estratos mais ricos da populaciao, como observado,
¢ facil assumir que a posse destes também seja altamente concentrada.

Dados sobre ativos financeiros e seu uso como estoque de riqueza foram encontrados
somente para periodos mais recentes, mais especificamente para as duas Ultimas décadas.
Algumas (raras) estimativas mais atuais, porém, apresentadas por Afonso (2014), corroboram
as hipoteses levantadas: de acordo com dados do IRPF para declaragdo de bens dos individuos,
houve uma expansdo do estoque de investimentos financeiros, que chegaram a 49,5% do PIB
ao final de 2012, aumento de 8,7 pontos percentuais desde 2007. Este movimento pode indicar
um aumento nas aplicagdes e/ou uma maior cobertura das pesquisas, de acordo com o autor.
Dentro desse bloco de investimentos financeiros, o grupo de aplicagdes financeiras (fundos,
certificados, recibos, titulos, previdéncia privada e concessdo de créditos — ndo leva em
consideragdo participagdes aciondrias) teve um crescimento de 19,4% para 26% do PIB entre
2007 e 2012. Por mais que sejam produtos marcados a valor de mercado e por maiores que
sejam as taxas de juros praticadas na época, somente a manutencdo destas aplicagdes nao
justificaria um crescimento tdo acentuado, apontando para um maior nimero de aplicagdes
(Afonso, 2014). Como mencionado anteriormente, os ativos financeiros estdo mais
concentrados no topo, dessa forma, um aumento relativo destes pode indicar um aumento da

concentragdo de riqueza.
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Segundo Conceigdo e Avila (2020), as 19,9 mil pessoas mais ricas do pais receberam
R$ 182 bilhoes em rendimentos isentos de tributagdo em 2017 e possuem um patrimonio liquido
médio de RS 61,5 milhdes. Participagdes acionarias também cresceram entre 1997 e 2012, mas
menos que outros ativos. Em 2012 atingiram 18,3% do PIB, crescimento de 0,7 pontos
percentuais do produto desde o ano inicial da série (1997), o que indica um estoque expressivo
para ser detido diretamente por pessoas fisicas em um pais como o Brasil, que tradicionalmente
tem preferéncia por aplicagdes em poupanga (Afonso, 2014).

Os escritorios de Private Banking usualmente atendem fortunas acima de 5 milhdes e
sua atuacdo pode ser utilizada como indicio dos movimentos estratégicos na composi¢ao do
portfdlio e escolha de investimentos para os mais ricos. Costa (2013) analisa as Estatisticas de
Private Banking da ANBIMA e mostra que o volume total de recursos aumentou de R$ 290,6
bilhdoes em dezembro de 2009 para R$ 527,3 bilhdes em dezembro de 2012. O numero de
clientes do setor aumentou de pouco mais de 42.000 em dezembro de 2009 para 48.802 ao final
de 2012. Esse numero ndo incorpora o total dos milionarios brasileiros, tanto que Costa (2013)
compara com as estimativas do Relatorio sobre Riqueza Mundial — 2012 (formulado pela
consultoria Capgemini/RBC Wealth Management), que apontam um niimero trés vezes maior,
165 mil milionarios em 2011.

Trazendo dados de Jorge (2014) para os anos seguintes, coletados para o 5° Seminario
ANBIMA de Private Banking, conseguimos ter algumas nog¢des a mais do setor. O relatdrio do
seminario aponta que, em 2014, o segmento atingiu a marca de R$608 bilhdes de ativos sob
gestdo. Em 2009, o patrimonio sob gestao era de R$291 bilhoes. Além disso, no mesmo periodo,
o numero de grupos econdmicos detentores de contas de investimento aumentou de 42,6 mil
para 55,2 mil, o que revela uma industria em expansdo. Em termos de composi¢do da carteira
em 2014, a maior parcela estava alocada em fundos de investimentos (45,7%), em segundo
lugar, aplicagdes de renda fixa (32%), seguido de renda varidvel (14,5%) e previdéncia aberta
(7%). Em termos de separagdo regional, a maior parte do volume de recursos fica em Sao Paulo
e Rio de Janeiro, com 55,1% e 17,2%, respectivamente.

Além disso, hd o fendmeno da “pejotizacdo”, cada vez mais frequente entre os ricos e
muito ricos, que deixam de deter bens como Pessoas Fisicas e passam a fazé-lo como Pessoas
Juridicas, na forma de firmas de sua tnica propriedade ou com participagdo de familiares diretos
(Afonso, 2014; Conceigdo e Avila, 2020). Os motivos podem ser varios: desde um meio para
postergar a tributagdo de aluguéis, juros e ganhos de capital, ou até mesmo a fim de agilizar (e
baratear custos de) processos sucessorios. Segundo Conceigdo e Avila (2020), com dados da

Receita Federal para o ano de 2017, ha em torno de 7 milhdes de autonomos,
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microempreendedores e profissionais liberais, enquanto os trabalhadores do setor privado sao
8,7 milhoes.

Parte da andlise de Afonso (2014) sobre a declaracdo de bens no IRPF para os anos
2006-2013 constatou que o item de quotas e quinhdes de capital foi o terceiro maior na lista
individual de bens, ficando atras somente de apartamentos e casas. O nimero chegou a 10,6%
do PIB em 2012 e, por ndo ser marcado a mercado, reflete a propriedade direta de firmas
individuais e empresas fechadas, corroborando a hipdtese de que existe um grande nlimero de
individuos que se declara proprietario de empresas/firmas, que gera um rendimento total maior
e detém um estoque de bens superior ao dos trabalhadores classicos do setor privado.

Tudo isso torna o mapeamento da posse de bens muito mais dificil (Afonso, 2014). Este
fendmeno, que ndo se restringe somente a trabalhadores qualificados e de alta renda, mas que
também vem sendo identificado em profissionais de média qualificagdo e remuneracdo, passa
a ser cada vez mais dificil de identificar. Por fim, o autor mostra que pesquisas com base
somente no IRPF deixam de fora uma consideravel parcela da riqueza e renda existente no
Brasil. Para realizar andlises nesse sentido, € necessario que os pesquisadores analisem o IRPF
em conjunto com o IRPJ, a fim de identificar o que ¢ movimentado através de firmas, mas na

verdade diz respeito a renda e propriedade de individuos (Afonso, 2014).

3.3 SINTESE DOS PRINCIPAIS ACHADOS

Tabela 3. Tabela sinoptica dos principais resultados referentes ao Brasil

. Periodo )
Referéncia Tema . Dire¢ao da mudanga
Analisado

Cresce a parcela dos rendimentos do

Medei Cast C traga . . .
edeiros ¢ Castro, oneehtracao 2006-2012 | capital e financeiros na composi¢ao

2018 de renda da renda do 1% mais rico

Pequena reduc¢ao no Gini de riqueza

traci
Castro, 2014 | CONCEMUaGa0 | o050 9012 | (com dados do IRPF) entre 2006-
de renda
2012
Alcantara Filho e | Concentragao 19922003 Estabilidade

Fontes, 2009 de terras

Gini estavel, Atkinson crescente.
1970-2008 Desi.gualdilde maior levando em
2010 de terras consideragdo mudancas na cauda

Hoffmann e Ney, | Concentracdo

inferior.




46

Medeiros, Gomes

traca .-
e Albuquerque, | ORI 1006 9006 Estabilidade
de terras
2012
Guedes e Fleury, | Concentragdo 1960-2006 Estabilidade
2016 de terras
Cosme, 2020 | CORCENTacd0 | 500 7017 Estabilidade
de terras
Hoffmann e Jesus, | Concentracao 1995-2019 Estabilidade
2020 de terras
Carvalho, 2004 | CORCCIUAGA0 | 550 5000 Estabilidade
de terras
traca .-
Coletti, 2011 | CONCentragdo | o5 2006 Estabilidade
de terras
a 1960-1975: 1 t ini
Carvaho, 2010 Concentracao 1950-2006 960-1975: leve aumento no Gini de
de terras terras
Albuquerque, Concentracao Leve aumento na concentragao de
1940-1980 .
1985 de terras terras no periodo
. igual .
Abensuretal., | Desigualdade | o5 50 Estabilidade
2008 de riqueza
Elevada concentracdo de riqueza
Fragoso, 2002 Desigualdade Séc. XIX e (com base em inventarios faost-
de riqueza XX mortem) € algumas alteracdes na
composi¢ao na riqueza.
. Desigualdade .
Medeiros, 2015 . 2006-2012 Estabilidade
de riqueza
Conceicio e Avila,| Desigualdade 2017 Aumento do fenomeno de
2020 de riqueza "pejotizagdo"
Valentin et al., Desigualdade Aumento da riqueza (liquida e
: 1800-1880 .
2013 de riqueza bruta) no periodo
3 0
Davies et al., 2019 De51gualdade 2019 Aumento r‘la‘parc?:la do 1% e no
de riqueza Gini de riqueza
Davies et al. 2020 Des1gualdade 20202019 Redugao do n° de bilionarios ¢ na
de riqueza parcela no 1%
) Desigualdade .. .
Davies et al., 2021 . 2020 Aumento do Gini para riqueza
de riqueza
Desicualdade Permanéncia dos imoveis urbanos e
Sayad, 1977 g.u 1960-1970 rurais como principal estoque de
de riqueza .
riqueza
igual ..
Tafner e Carvalho, D.e51g1%a‘ fia,lde 1995-2004 Redugdo no Gini
2007 imobiliaria
Desieualdade Aumento no nimero de iméveis
Reiff e Reis, 2016 . gl% L 1970-1999 proprios, melhorias nas condi¢des
imobiliaria

habitacionais, urbanizagao.
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4 CONSIDERACOES FINAIS
A pergunta feita no inicio deste trabalho foi: dado que Piketty (2014) documenta
significativa reducdo da desigualdade de riqueza em paises desenvolvidos no século XX, existe
evidéncia de que o mesmo aconteceu no Brasil? Podemos dizer que nossa sociedade patrimonial
passou por algum tipo de mudanga ao longo do tempo?
Apos a revisao da literatura, podemos tirar algumas conclusdes que ajudam a responder
esta pergunta:

1) a desigualdade total de riqueza vem aumentando desde o final da década de 1990/
inicio do século XXI, por outro lado, ndo existem dados que permitam sugerir
qualquer mudanca em periodos anteriores, tampouco hd embasamento suficiente
para afirmar que a trajetoria tenha sido, de fato, estavel;

i) a concentragdo de terras no Brasil é extrema, e ndo foram identificados momentos
de brusca transformacdo ao longo dos séculos. Foi observado algum grau de
estabilidade no indice de Gini, mas com ligeiro aumento ao longo das décadas;

iii) os imoveis urbanos (ou residenciais) e terras sdo, historicamente, utilizados pelos
brasileiros como principal estoque de riqueza;

iv) imodveis residenciais, dentre os tipos de riqueza, sdo os menos concentrados. Por
outro lado, sugere-se que esse resultado seja consequéncia do grande niimero de
moradias em situacdo de vulnerabilidade;

V) ativos financeiros vém ganhando cada vez mais espaco na composi¢do da riqueza
dos brasileiros, e sdo altamente concentrados no centésimo superior. Embora ndo
haja estudos que tratem diretamente de sua distribuicao, o fendmeno ¢ mencionado
por diversos autores e possui uma série de indicativos para tal.

Em suma, ndo foi identificado nenhum momento de ruptura ou grande transformacao
nos niveis de concentracdo ou na composi¢ao da riqueza no Brasil. A julgar pelos escassos e
fragmentados dados disponiveis, a sociedade patrimonial brasileira parece ter percorrido, ao
longo destes séculos, um caminho relativamente estavel com niveis bastante elevados de

concentragdo de riqueza.

4.1 O QUE FALTA DESCOBRIR SOBRE A RIQUEZA?
Em suma, ainda ha um longo caminho pela frente. A riqueza ¢ um dos fatores mais
importantes na manutengdo do padrio de vida, de posi¢des sociais ¢ de oportunidades. E

necessario entender onde hd acumulagdo de bens, para entdo conceber politicas e reformas
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efetivas de desconcentragao e redistribuicdo — pensando especialmente no caso do Brasil, pais
que abriga uma das maiores concentragdes de riqueza no mundo.

Nesta secdo, sugerimos alguns temas que ainda precisam ser aprofundados ou que sequer
chegaram a receber atengao.

- Qual o indice de Gini, ou outro indicador de desigualdade, para a concentragdo de ativos
financeiros?

- Quais ativos sdo atualmente mais utilizados como investimento de longo prazo (e,
consequentemente, como estoque de riqueza)?

- O acesso a ativos financeiros vem aumentando nas ultimas duas décadas? Em caso positivo,
em que velocidade?

- J4 que ndo foram encontrados quaisquer estudos sobre mobilidade de riqueza, qual o ‘nivel
de resiliéncia’ da elite brasileira? Sdo as mesmas familias que continuam dentre as mais ricas
do Brasil?

- Observamos que nas ultimas décadas — seja a partir de indicadores sobre a distribui¢do de
riqueza total ou sobre o numero de bilionarios — tem havido significativo aumento da
concentragdo de riqueza no Brasil. Qual fendmeno tem sido mais intenso: o aumento do nimero
de pessoas ricas, ou 0 aumento na riqueza das pessoas que ja se encontravam no topo da
distribui¢ao?

- Qual seria o impacto da tributagdo de dividendos na renda financeira do topo da
distribuicao? E como isso afetaria a distribuicao de riqueza no pais?

- Observamos que ha evidéncias de que terras e imoveis urbanos tenham sido substituidos
por ativos financeiros. Com qual intensidade e em que propor¢des essa substituicdo vem
acontecendo?

Com as evidéncias de que dispomos atualmente, apresentadas nesta revisdo bibliografica, o
que podemos afirmar ¢ que a sociedade patrimonial do século XIX ndo passou por grandes
transformagdes quando consideramos a trajetoria da concentragdo de riqueza brasileira e a
composi¢ao de seus ativos. Algumas destas questdes dependem do acesso a dados que, hoje em
dia, ndo temos disponiveis. Sem sobra de duvida, o primeiro passo (¢ mais urgente) ¢ a

formulagdo e aplicacdo de pesquisas que investiguem a riqueza e sua distribuigao.
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